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самодостаточная модель itsestään toteutuva malli self-enforcing model
разумно järkevästi harkiten sensibly
добросовестно vilpittömässä mielessä in a good faith (Bona Fide)
в интересах общества yhtiön edun mukaisesti in the interest of company
11 Johdanto
1.1 Tutkimusongelma ja aiheen rajaus
Tässä tutkielmassa tarkastellaan hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellista vahingonkorvausvastuuta
venäläisessä osakeyhtiössä vertaillen sitä suomalaisen osakeyhtiön hallituksen jäsenen yhtiöoi-
keudelliseen vahingonkorvausvastuuseen. Tavoitteena on hahmottaa sääntelyn keskeiset maiden
väliset erot sekä ymmärtää ajattelua erojen taustalla. Oikeusvertailun tarkoituksen näkökulmasta
tärkein tavoite on löytää Venäjän sääntelyn hyvistä puolista mallia Suomen sääntelyn uudista-
miseksi sekä mahdollisesti myös toisinpäin.
Tarkastelu rajataan puhtaasti yhtiöoikeudelliseen vastuuseen ja muiden lakien mukaiset vahin-
gonkorvausvastuut, esimerkiksi arvopaperimarkkinalain mukainen vahingonkorvausvastuu raja-
taan teeman ulkopuolelle. Venäjän osalta käsitellään kuitenkin selvyyden vuoksi myös konkurs-
silain mukainen vahingonkorvausvastuu.1 Teoksessa ei erotella yksityistä ja julkista osakeyhtiö-
tä vahingonkorvaussääntelyn ollessa näiden osalta molemmissa maissa pääosin yhtenevää.
Teeman kannalta keskeisessä roolissa molemmissa maissa ovat osakeyhtiölakien hallituksen
toiminnan standardit2, joiden rikkomiseen yhtiöoikeudellinen vahingonkorvausvastuu on sidot-
tu. Standardien sisällön määrittämisessä tärkeässä roolissa ovat molempien maiden hieman eri
tavalla formuloidut liiketoimintapäätösperiaatteet. Teema on erityisen ajankohtainen, sillä Venä-
jän yhtiöoikeuteen formuloitiin liiketoimintapäätösperiaate Korkeimman siviilioikeuden toimes-
ta vasta vuoden 2013 puolessavälissä.3 Lisäksi yhtiöoikeudelle puitteet luova Venäjän Siviili-
koodeksi on hiljattain uudistettu, ja uudistuksen yhtiöoikeutta ja hallituksen jäsenen vahingon-
korvausvastuuta säätelevät pykälät tulivat voimaan 1.9.2014.
Moni saattaa kysyä, miksi Venäjän oikeutta kannattaa tutkia. Maa on tunnettu huonosta oikeus-
varmuudesta, korruptiosta ja kansainvälisten velvoitteidensa rikkomisesta. On täysin totta, ettei
venäläinen oikeusjärjestelmä vastaa länsimaisia standardeja. Venäjän oikeusjärjestelmän on-
1 Venäjällä hallituksen jäsen ei koskaan voi joutua yhtiöoikeudelliseen vahingonkorvausvastuuseen kol-
matta kohtaan. Sen sijaan hallituksen jäsenen aiheuttaessa yhtiön konkurssin konkurssioikeudellinen
vahingonkorvausvastuu kolmatta kohtaan voi aktualisoitua. Katso KPL 3.4.3.
2 Tässä tutkielmassa hallituksen toiminnan standardeilla tarkoitetaan Venäjän osakeyhtiölain 71§:n 1
momentin mukaista velvollisuutta toimia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten
sekä Suomen osakeyhtiölain 1 luvun 8 pykälän mukaista velvollisuutta huolellisesti toimien edistää yhti-
ön etua.
3 Venäjän federaation Korkein siviilioikeus antoi 30. heinäkuuta 2013 oikeusohjeen N 62/2013 ” Muuta-
ma kysymys kaupallisen organisaation orgaaniin kuuluvien henkilöiden vahingonkorvausvastuusta”.
Oikeusohje sisältää liiketoimintapäätösperiaatteen lisäksi lukuisia alemmanasteisten tuomioistuimen
laintulkintaa ohjaavia määräyksiä oikeushenkilön orgaanin vastuusta ja sitä kautta myös osakeyhtiön
hallituksen jäsenen vastuusta. Näillä määräyksillä on teeman kannalta keskeinen merkitys ja niitä käsitel-
lään läpi tutkielman. Katso oikeusohjeen asemasta Venäjän normihierarkiassa KPL 1.6.
2gelmat ovat kuitenkin pääosin oikeuden käytännön toteutumisessa, eikä itse säädöksissä. On
hyvä muistaa suomalaisen oikeusteoreetikon Aulis Aarnio ajatukset siitä, ettei empirialla pysty
määrittämään oikeuden sisältöä.4 Siten käytännön havainnoista ei myöskään voi tehdä johtopää-
töstä, että Venäjän oikeus olisi huonoa eikä sitä kannattaisi tutkia. Teoriatasolla venäläinen oi-
keus on syytä ottaa yhtä vakavasti kuin mikä tahansa länsimäinen oikeusjärjestelmä. Lisäksi
mielikuvamme yrityskaappauksista ja totaalisesta sekasorrosta ovat usein 90-luvun Neuvostolii-
ton romahtamisen jälkeisiltä vuosilta. Maan demokratian kehityksestä voidaan olla montaa
mieltä, mutta selvää on ainakin se, etteivät 90-luvulta peräisin olevat mielikuvat mahdottomasta
yritystoiminnan ympäristöstä vastaa enää todellisuutta.5 Tästä voidaan pitää osoituksena useiden
suomalaisyritysten menestyksekästä toimintaa maassa 2000-luvulla. Venäläisen oikeuden tut-
kimisen tärkeyttä voidaankin perustella juuri suomalaisyritysten aktiivisuudella maassa sekä
ylipäätään Suomen kannalta erityisen merkittävällä naapurussuhteella.6
1.2 Tutkimusmetodi
Tutkielmassa käytettyä metodia voi parhaiten kuvata oikeusvertailuksi lainopin näkökulmasta.
Oikeusvertailussa pyritään tarkastelemaan eri maiden oikeudellisia sääntöjä ja oikeudellisia
ilmiöitä suhteessa toisiin. Oikeusvertailevalla metodilla pyritään selvittämään, mitkä tekijät
selittävät erilaisten oikeudellisten ratkaisutapojen omaksumista erilaisessa oikeuskulttuurissa.7
Venäjän ja Suomen eroja hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvelvollisuuden
osalta pyritään selvittämään oikeusvertailun ja lainopin keinoin tarkastellen teeman kannalta
keskeisten säädösten eroavaisuuksia. Lainoppi eli oikeusdogmatiikka pyrkii selvittämään, mikä
on oikeuden sisältö voimassa olevien oikeuslähteiden perusteella.8 Erityisesti Venäjän osalta
lainoppi on korostuneessa asemassa yhtiöoikeudellisen sääntelyn ollessa paikoin varsin kasuis-
tista. Pelkkä voimassaolevan oikeuden selvittäminen ei kuitenkaan riitä, vaan teeman mukaisen
Venäjän ja Suomen sääntelyn erojen ymmärtäminen vaatii syvempää oikeusvertailua ja yhteis-
kuntien eroavaisuuksiin pureutumista. Tarkastelussa käytetään myös oikeusvertailua lähellä
4 Aarnio 1989 s. 43–46
5 Frants 2009 s. 462
6 Suomalais-Venäläisen kauppakamarin mukaan, tullin tietoihin perustuen, ”[v]uonna 2013  Suomesta
vietiin Venäjälle tavaroita noin 5,4 miljardin arvosta - laskua edellisvuoden vastaavaan jaksoon oli 6
%.  Venäjä oli vuoden lopun tilastojen mukaan kolmanneksi suurin vientimaamme ja suurin tuontimaa.
Tuonnin arvo Venäjältä oli vuonna 10,5 miljardia euroa.  Energiatuotteiden osuus tuonnista Venäjältä oli
83,2 %.” (http://www.svkk.fi/tietoa_venajasta/suomen_ja_venajan_valinen_kauppa)
7 Husa, Mutanen & Pohjolainen 2008 s. 23
8 Husa, Mutanen & Pohjolainen 2008 s. 20
3olevaa historiallista metodia9 esimerkiksi analysoitaessa Neuvostoliiton romahduksen jälkeisen
omaisuuden yksityistämisen vaikutusta Venäjän yhtiöoikeudelliseen sääntelyyn. Oikeustalous-
tieteellinen metodi on jätetty vähemmälle huomiolle Venäjän sääntelyn perustuessa lähtökohtai-
sesti yhtiöoikeudellisen systeemin suojaamiselle oikeustaloustieteellisen tehokkuusajattelun
sijaan.10
1.3 Tutkielman rakenne, lähteet ja terminologia
Tutkielma on jaettu kolmeen tutkimuskysymyksen ratkaisun kannalta olennaiseen kokonaisuu-
teen. Ensinnäkin ymmärtääksemme hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellista vahingonkorvaus-
sääntelyä johdanto-osassa tarkastellaan sitä toimintaympäristöä, mihin osakeyhtiön ja sen halli-
tuksen toiminta sekä näitä koskeva sääntely Venäjällä ja Suomessa asettuu. Venäjän oikeuden
tuntemattomuuden vuoksi toimintaympäristöä ja sääntelyä joudutaan taustoittamaan paikoin
hyvinkin seikkaperäisesti. Suomen osalta toimintaympäristö ja sääntely taustoitetaan vain pinta-
puolisesti.
Toisekseen hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden kannalta ratkaisevaa on se,
minkälaisia velvollisuuksia hallituksen jäsenellä on ja kuinka velvollisuudet tulee suorittaa.
Toisessa pääluvussa selvitetään venäläisen ja suomalaisen osakeyhtiön hallituksen toimivalta ja
velvollisuudet sekä näiden suorittamista määrittävät hallituksen toiminnan standardit. Tämä on
äärimmäisen olennaista, koska hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus molemmissa
maissa on sidottu näiden hallituksen toiminnan standardien rikkomiseen. Erityisesti Venäjän
sääntely joudutaan jälleen käsittelemään varsin seikkaperäisesti jatkon ymmärtämisen kannalta.
Standardien ollessa pintapuolisesti melko samanlaiset keskeisen huomion saavat maiden erilail-
la formuloidut standardeja määrittävät liiketoimintapäätösperiaatteet.
Osakeyhtiön hallituksen toiminnalle ei ole mahdollista luoda yleispäteviä, kaiken kattavia stan-
dardeja ja tästä johtuen hallituksen jäsenen toiminnan standardien rikkomisesta aiheutuvaa va-
hingonkorvausvelvollisuutta on aina arvioitava tapauskohtaisesti. Kolmannessa pääluvussa pyri-
tään selvittämään hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden toteutuminen ja tapaus-
kohtainen harkinta oikeuskäytännössä sekä vahingonkorvauksen yleiset edellytykset Venäjällä
ja Suomessa. Pääluvun alussa käsitellään hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden
sääntelyn rakenne Venäjällä ja Suomessa sekä yritetään ymmärtää ajattelua erilaisten sääntely-
ratkaisujen taustalla. Loppupäätelmissä vedetään tutkimustulokset yhteen, ja vastataan kysy-
9 Husa, Mutanen & Pohjolainen 2008 s. 23
10 Katso KPL 1.7.2
4mykseen siitä, onko Venäjän sääntelyn hyvistä puolista mahdollista ottaa mallia Suomen säänte-
lyn uudistamiseksi ja mahdollisesti toisinpäin.
Teoksen kannalta ongelmia on aiheuttanut venäläisten lähteiden moninaisuus ja ajoittainen epä-
luotettavuus. Tästä johtuen lähdevalinnoissa on pyritty painottamaan Moskovan ja Pietarin val-
tionyliopistojen ja muiden valtionyliopistojen oikeustieteellisten tiedekuntien professorien ja
dosenttien kirjoituksia. Teoksen kannalta arvokkaita lähteitä ovat myös Venäjän federaation
Korkeimman siviilioikeuden (jäljempänä myös ”Korkein siviilioikeus”) jäsenten kirjoitukset.
Venäjää koskevista ulkomaisista läheistä keskeisimmät ovat Venäjän osakeyhtiölain valmiste-
luun osallistuneiden Bernard Blackin, Reinier Kraakmanin sekä Anna Tarassovan teos: Guide to
the Russian Law on Joint Stock Companies sekä Venäläisen oikeuden länsimaisena ykkösasian-
tuntijana pidetyn William Butlerin teos: Russian law. Vladimir Orlovin kirjoituksia lukuun ot-
tamatta suomalaisia Venäjän oikeutta koskevia oikeuslähteitä ei käytännössä ole. Venäläiset
lähteet on hankittu Pietarin kansalliskirjastosta, Moskovan valtionyliopiston juristikirjakaupasta
sekä internetistä. Suomen osalta ongelmana on yhtiöoikeudellisten kirjoitusten vähyys. Keskei-
sin lähde on Ari Savelan teos Vahingonkorvaus osakeyhtiössä vuodelta 2006. Savelan lisäksi
pyritään viittaamaan Suomen tunnetuimpiin yhtiöoikeusasiantuntijoihin esimerkiksi Jukka Mä-
höseen, Seppo Villaan, Kalle Kyläkallioon sekä Manne Airaksiseen. Paikoin erityisen hyödylli-
seksi on osoittautunut myös Lars Taxellin yhtiöoikeudellista vahingonkorvausvastuuta käsitte-
levät teokset.
Oikeuskäytännössä otetaan lähtökohtaisesti huomioon vain Venäjän korkeimman siviilioikeu-
den sekä alueiden korkeimpien siviilioikeuksien tuomiot.11 Suomen osalta huomioidaan vain
Korkeimman oikeuden ratkaisut. Oman haasteensa on asettanut oleellisen terminologian kään-
täminen. Yhtiöoikeudelliset termit ovat pääsääntöisesti yhteneviä Venäjän ja Suomen välillä,
mutta tietyissä paikoin jää myös tulkinnanvaraa. Keskeiset käännökset on pyritty selittämään
alaviitteissä sekä kokoamaan yllä taulukkoon venäjäksi, suomeksi ja englanniksi.
Teos painottuu Venäjän oikeuteen. Suomen oikeutta käsitellään pääsääntöisesti sisennetyissä
kappaleissa.
11 Oikeustapaushaut on tehty kaiken Venäjän oikeuskäytännön kattavalla Konsultant+ ohjelmalla Pietarin
valtionkirjaston juridiikan osastolla. Lisäksi tapauksia on etsitty aihetta käsittelevistä artikkeleista. Venä-
jän tuomioistuinlaitoksen internet-sivujen mukaan, (http://www.arbitr.ru/as/okrug/), alueiden korkeimpia
siviilioikeuksia on Venäjällä yhteensä 8 kappaletta, ja ne on jaettu maantieteellisten alueiden mukaan. Ne
toimivat muutoksenhakuinstansseina läänien siviilituomioistuimille, joiden alla ovat vielä paikalliset
siviilituomioistuimet. Venäjän federaation Korkein siviilioikeus sulautettiin vuonna 2014 osaksi Venäjän
federaation Korkeinta oikeutta, joten muutoksenhakutuomioistuin alueiden korkeimmista siviilioikeus-
tuomioistuimista on nykyään Venäjän federaation Korkein oikeus. Ennen tätä, korkein muutoksenhaku-
tuomioistuin siviiliasioissa oli Venäjän federaation Korkein siviilioikeus.
51.4 Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuun teoreettinen perusta
Yritystoiminnassa parhaiten selviytyvät ne organisaatiomuodot, jotka pystyvät myymään tuotet-
taan kustannusten jälkeen halvimmalla hinnalla12  – toisin sanoen, minimoimaan kustannukset.
Osakeyhtiömuoto on organisaatiorakenne, joka tähtää organisatorisin keinoin juuri tähän tavoit-
teeseen, tehokkuuteen.13 Yksi osakeyhtiön kustannuksia minimoiva elementti on johdon ja
omistuksen eriyttäminen.14 Tehokkuus syntyy siitä, että mallilla vältetään ne kustannukset, jotka
aiheutuisivat jokaisen osakkeenomistajan mielipiteen ja informoinnin vaativasta päätöksente-
komallista. Ainoastaan yhtiön kannalta perustavanlaatuiset päätökset on jätetty osakkeenomista-
jien päätettäväksi.15 Lisäksi johdon ja omistuksen eriyttäminen mahdollistaa osaavan ammatti-
johdon valitsemisen16 ja turvaa paremmin vähemmistöosakkeenomistajien suojan toteuttami-
sen17.
Johdon ja omistuksen eriyttämistä on 1970 –luvulta lähtien etenkin länsimaisessa taloustieteessä
mallinnettu päämies-agenttiteorian avulla.18 Teorian lanseeraamien Michael Jensenin ja William
Mecklingin mukaan johto toimii omistajien eli päämiehien agenttina. Päämies solmii sopimuk-
sen agentin kanssa tietyn tehtävän suorittamisesta ja tavoitteista sekä siitä, että tehtävän toteut-
tamiseksi osa päätösvallasta delegoidaan agentille. Keskeisin päämies-agentti -suhteen ongelma
on päämiehen ja agentin välinen ns. informaatioepäsymmetria, joka saattaa johtaa siiten, että
agentti saattaa toimia päämiehen intressien vastaisesti.19 Agentilla on yleensä aina enemmän
informaatiota päämiehelleen tekemästä työstä, kuin päämiehellä itsellään. Tämän vuoksi pää-
miehellä ei ole mahdollisuutta havaita, tekikö agentti parhaansa päämiehen hyväksi, mikä mah-
dollistaa agentin opportunistien käytöksen.20 Lisäksi Adam Smith:iä myöten on esitetty olevan
vain luonnollista, että yhtiöstä erillinen johto ei valvo osakkeenomistajien omaisuutta yhtä tar-
kasti kuin esimerkiksi henkilöyhtiön yhtiömiehet valvovat omaa omaisuuttaan.21
12 Fama & Jensen 1983 s.1
13 Mähönen & Villa 2006 s. 171 viitaten Posner 1998 s. 428
14 Käytännössä venäläisissä osakeyhtiöissä yhtiön johto ja omistajat ovat usein olleet kuitenkin sama taho.
Katso  KPL 1.7.1.
15 Kraakman yms. 2009 s. 14
16 Jensen & Fama 1983 s. 322: “Benefits from better decisions can be achieved by delegating decision
functions to agents at all levels of the organization who have relevant specific knowledge, rather than
allocating all decision management and control to the residual claimants.”
17 Kraakman yms. 2009 s. 14
18 Mähönen & Villa 2006 s. 86
19 Jensen & Meckling 1976: ”We define an agency relationship as a contract under which one or more
persons (the principal(s)) engage another person (the agent) to perform some service on their behalf
which involves delegating some decision making authority to the agent. If both parties to the relationship
are utility maximizers, there is good reason to believe that the agent will not always act in the best
interests of the principal.” Samoin Mähönen & Villa 2006 s. 87
20 Kraakman yms. 2009 s. 35
21 Smith 1776 s. 700
6Päämies voi yrittää rajoittaa agentin opportunismia luomalla agentille intressin haluttuun käy-
tökseen esimerkiksi valvontamenetelmällä ja sanktioilla. Tämä aiheuttaa valvontakustannuksia
(monitoring costs),22 eikä transaktiokustannusten ja puutteellisen informaation vuoksi ole ole-
massa täydellistä sopimusta, jolla toimintaympäristön toimijat voisivat ratkaista kaikki yritystä
koskevat, ajateltavissa olevat tilanteet. Avuksi tarvitaan sääntelyä23, jolla luodaan johdolle in-
sentiivi käyttäytyä toivotulla tavalla omistajien intressissä24.
Venäjällä ja Suomessa on päädytty muun maailman tapaan25 luomaan tietyt standardit johdon
toiminnalle. Venäjällä yhtiön johdon on toimittava yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja
järkevästi harkiten.26 Suomessa puolestaan yhtiön johdon on huolellisesti edistettävä yhtiön
etua.27 Näitä standardeja tehostamaan on molemmissa maissa säädetty yhtiön johdolle vahin-
gonkorvausvelvollisuus standardin vastaisesta toiminnasta.
Suomalaisessa oikeustieteessä tunnetaan päämies-agenttiteoria sekä oikeuskirjallisuudessa28 että
lainsäädäntötasolla29. Se on siten luonteva lähtökohta johdon vahingonkorvausvelvollisuuden
käsittelylle. Venäläisessä oikeustieteessä ei ole vakiintuneesti omaksuttu päämies-
agenttiteoriaa.30 Teoriaa voidaan kuitenkin pitää universaalina, sikäli kun yhtiön johto ja omis-
tus on eriytetty. Siten myös Venäjällä johdon vahingonkorvausvastuu voidaan ymmärtää sa-
moista lähtökohdista jäljempänä käsiteltävin eroin.
Vahingonkorvauksella katsotaan olevan kaksi päätehtävää: preventiivinen eli vahinkoja ennalta-
ehkäisevä ja reparatiivinen eli vahingonkärsijää hyvittävä vaikutus.31 Ari Savelan mukaan yhti-
össä toimivien henkilöiden henkilökohtaista vastuuta voidaan perustella nimenomaan preventii-
visellä merkityksellä. Jos vain yhtiö olisi vastuussa väärinkäytöksistä, olisi vastuun uhan pre-
22 Jensen & Meckling 1976 s. 5
23 Mähönen & Villa 2006 s. 192
24 Mähönen & Villa 2006 s. 90 mukaan “[k]äytännössä tehokkain kannustin agentille on, että vaikka nor-
maalitilanteessa johto määrää yksin yhtiövarallisuudesta, poikkeustilanteissa residuaalin haltijat voivat
käyttää viimekätistä residuaalioikeuttaan vaihtamalla johdon.”
25 Kraakman yms. 2009 s. 39 mukaan “[t]he most familiar pair of regulatory strategies constrains agents
by commanding them not to make decisions, or undertake transactions, that would harm the interests of
their principals.”
26 VEOYL 71§:n 1.mom.
27 SOYL 1 luvun 8 §
28 Esimerkiksi Mähönen & Villa 2006 s. 75 mukaan ”[j]ohto onkin miellettävä juuri osakkeenomistajien
agentiksi, ja juuri kaikki osakkeenomistaja johdon päämiehiksi, joita kohtaan johdolla on korostetut fi-
dusiaariset huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuudet.” Samoin Airaksinen yms. 2010 viitaten Taxell 1963
”[o]sakeyhtiölain esitöiden mukaan yhtiön johdon asemassa voidaan nähdä piirteitä osakkeenomistajien
asiamiehen asemasta ja asianhuollosta. Myös oikeuskirjallisuudessa on katsottu yhtiön johdon aseman
rinnastuvan osakkeenomistajien valtuuttamaan asiamieheen.”
29 HE 109/2005 s. 79 mukaan ”[y]htiön johdon suhde voidaan rinnastaa paljolti päämiehen ja asiamiehen
suhteeseen.”
30 Esimerkiksi Lomakin 2005 s. 97: ”Se, että oikeushenkilön orgaani ei ole itsenäinen subjekti tarkoittaa
sitä, ettei voida puhua orgaanista yhtiön edustajana. Mainittakoon tosin, että Englannissa ja Yhdysvallois-
sa kategorisoidaan oikeushenkilön ja sen orgaanin välinen suhde päämies-agenttisuhteeksi, edustussuh-
teeksi.” Katso tarkemmin kpl. 2.2.2.
31 Ståhlberg & Karhu 2013 s. 7-8
7ventiivinen vaikutus lähes olematon varsinkin yhtiön ollessa varaton.32 Venäjällä esimerkiksi
V.I. Hnykin teoksessaan Yhtiön johdon vastuu, näkee yhtiön johdon vahingonkorvausvelvolli-
suudella olevan neljä funktiota: 1) Kompensoiva funktio, eli jonkun syyksi luettava vahinko ja
haitta on korvattava vahingonkorvauksen keinoin. Näin varmistetaan yhtiösuhteiden osallisten
omistusoikeuksien tasaveroisuus; 2) Rankaiseva funktio. Lain rikkomisesta on seurattava ran-
gaistus; 3) Ennaltaehkäisevä funktio. Tarkoituksena on ennaltaehkäistä yhtiön johtoa koskaan
toimimasta lain vastaisesti; 4) Organisaation heikkouksista hälyttävä funktio. Jos yhtiön johto
tuomitaan vahingonkorvaukseen, se toimii signaalina siitä, että yhtiön hallinto on järjestetty
väärällä tavalla ja sitä tulisi uudistaa esimerkiksi muuttamalla hallintorakennetta tai sisäisiä
määräyksiä.33 Moskovan akatemian siviilioikeuden professori V.V. Dolinskaya puolestaan kat-
soo yhtiön johdon vahingonkorvausvelvollisuudella olevan seuraavat funktiot: 1) yhtiön ja val-
tion intressien sekä oikeusjärjestyksen suojaaminen; 2) muiden yhtiösuhteiden osapuolten oike-
uksien ja intressien suojaaminen; 3) velvollisuuksien täyttämisen tehostaminen; 4) oikeudenvas-
taisesta teosta rankaisu. sekä 5) ennaltaehkäisevä vaikutus sekä 6) vahingon kompensointi. 34
Tiivistäen yhtiön johdon vahingonkorvaussääntelyn ratio Venäjällä ja Suomessa on seuraava.
Osakeyhtiömuotoisessa yritystoiminnassa pyritään minimoimaan liiketoiminnan kustannukset,
jonka yhtenä osoituksena on johdon ja omistuksen eriyttäminen. Tätä mallia kuvataan päämies-
agenttiteorialla, jonka keskeinen ongelma on omistajien ja johdon välinen informaatioepäsym-
metria ja johdon insentiivi opportunistiseen käyttäytymiseen vastoin omistajien intressiä. Koska
tämän estäminen kokonaan sopimusjärjestelyin ei ole mahdollista ja se lisäisi turhia transak-
tiokustannuksia, on säädetty standardit, miten johdon tulisi toimia. Standardien vastaisesta käy-
töksestä on puolestaan säädetty yhtiön johdolle standardeja tehostava vahingonkorvausvelvolli-
suus. Vahingonkorvauksella ymmärretään olevan ennen kaikkea ennaltaehkäisevä ja kompen-
soiva funktio sekä rankaiseva funktio erityisesti Venäjällä.
1.5 Venäjän yhtiöoikeutta määrittävät siviilioikeuden perusteet
Pietarin valtionyliopiston siviilioikeuden professorin A.P. Sergeyevan mukaan yhtiöoikeus Ve-
näjällä on osa perinteikästä siviilioikeutta, ja siten historian saatossa kehittynyt siviilioikeudelli-
nen ajattelu muodostaa yhtiöoikeudelle tärkeän kontekstin teoria-, periaate- ja normitasolla.35
32 Savela 2006 s. 7
33 Hnykin 2006 s. 120-121.
34 Dolinskaya 2006 s. 658
35 Sergeyeva 2013 s. 35
8Ymmärtääkseen yhtiöoikeutta on ensin otettava selvää Venäjän siviilioikeudesta ja sen yleisistä
opeista.
Venäläinen oikeus 2000-luvulla muistuttaa mannereurooppalaista oikeustraditiota. Lontoon
yliopiston emeritusprofessori ja johtava Venäjän oikeuden asiantuntija William E. Butler hah-
mottaa Venäjän oikeuden olevan ”lähellä mannereurooppalaista oikeustraditiota, muttei kuiten-
kaan osa sitä. Se on edelleen kiinnittymättömänä ja sitoutumattomana kantaen 1900-luvun venä-
läisen (ja neuvosto-oikeuden) perintöä.”36 Käytännön juristille läheisyys mannereurooppalaiseen
oikeustraditioon näkyy esimerkiksi siten, että Venäjällä tuomioistuinten ennakkoratkaisut eivät
ole virallisia oikeuslähteitä perustuslakituomioistuimen ratkaisuja lukuun ottamatta, ja säädetyl-
lä lailla on keskeinen merkitys.
Venäläinen siviilioikeus ja siten myös siviilioikeudellinen ajattelu ja periaatteet on kirjattu Ve-
näjän Siviilikoodeksiin (Grasdanskij Kodeks) ja muihin siviilioikeudellisiin normeihin. Nykyi-
nen Siviilikoodeksi on venäläisen oikeuden siirtymäkauden tuote, jossa on nähtävissä Venäjän
oikeuden ja mannermaisen oikeuden traditiota sekä pieni ripaus Angloamerikkalaista ajattelua.
Eurooppalaiset mallit on otettu pääasiassa Alankomaista, Italiasta ja Sveitsistä. Lisäksi Siviili-
koodeksi sisältää edelleen jäänteitä neuvostoajalta.37
Siviilioikeudellista ajattelua kuvastavat Siviilikoodeksin 1 §:ään kirjatut yleiset siviilioikeudelli-
set periaatteet38, joita ovat: siviilioikeudellisten oikeussuhteiden osapuolten tasavertaisuus,
omaisuudensuoja, sopimusvapaus, yksityisyydensuoja, siviilioikeuksien estoton toteutuminen,
tuomioistuinten oikeussuoja oikeudenloukkauksia vastaan, siviilioikeuksien perustaminen ja
käyttäminen omasta vapaasta tahdosta ja omassa intressissä sekä tavaroiden, työvoiman ja pal-
veluiden vapaa liikkuvuus koko Venäjän federaation alueella. Siviilikoodeksin laajamittaisen
uudistuksen ensimmäisen osan tultua voimaan 30.12.201239, Siviilikoodeksin ensimmäiseen
pykälään lisättiin vielä vilpitön mieli (bona fide) siviilioikeudellisten oikeussuhteiden periaat-
teeksi. Säännöksessä on siten suoraan määrätty, että siviilioikeudellisten suhteiden osapuolten
täytyy siviilioikeudellisten oikeuksien hankkimisessa, toteuttamisessa ja suojaamisessa toimia
vilpittömässä mielessä, ja ettei kukaan ole oikeutettu käyttämään omasta lainvastaisestaan tai
vilpillisestä käyttäytymisestään johtuvaa parempaa asemaa. Edelleen, periaatteen vahvistami-
36 Butler 2009 s. 13
37 Butler 2009 s. 392
38 Sergeyeva 2013 s. 9
39 Orlov DL 2013 s. 1027 mukaan venäjän keskeistä yleislakia, Siviilikoodeksia ryhdyttiin uusimaan
vuonna 2009 hyväksytyn uudistamiskonseptin mukaan. Uudistusta perusteltiin sillä, että vanha Siviili-
koodeksi vuodelta 1994 säädettiin yhteiskunta- ja oikeusjärjestyksen mullistuksen aikoihin ja siten osa
säädöksistä on jo käynyt vanhaksi. Uudistusta koskeva konsepti annettiin poikkeuksellisesti laajoille
asiantuntijapiireille kommentoitavaksi eli se on laaja yhteiskunnallinen konsensus eikä Venäjälle tyypilli-
nen ylhäältä päin saneltu laki. Vielä kesken oleva uudistus on toteutettu useammissa paketeissa.
9seksi, uudessa 10 §:ssä on kielletty kaikki toimet, joilla on lainvastainen tarkoitus sekä muunlai-
nen ilmeinen oikeuden väärinkäyttö.40
Yllä mainittuihin yleisiin periaatteisiin nojaa koko siviilioikeus ja siten myös yhtiöoikeus. Tiet-
tyjä poikkeuksia lukuun ottamatta kaikkien siviilioikeudellisten ilmiöiden tulee olla niiden
kanssa sopusoinnussa, yritystoiminta mukaan luettuna. Oikeusaukkotilanteessa periaatteet oh-
jaavat tulkintaa analogian kautta auttaen määrittämään siviilioikeuksien osapuolten oikeudet ja
velvollisuudet. Periaatteiden poikkeuksista voidaan säätää itse Siviilikoodeksissa.41 Siviilioi-
keuden yleiset periaatteet yhdessä muiden siviilioikeudellisten normien kanssa siis määrittävät
yritystoiminnan oikeudellisen toimintaympäristön, ja ohjaavat yhtiöoikeuden tulkintaa.42
1.6 Relevantit oikeuslähteet ja niiden hierarkia
Edellä todettiin Venäjän olevan lähellä mannereurooppalaista oikeusjärjestelmää, ja siten sää-
dösten määrittävän ensisijaisesti oikeuden sisällön. Tuomioistuinten ennakkoratkaisuilla ei Pe-
rustuslakituomioistuinten tiettyjä ratkaisuja lukuun ottamatta ole virallisen oikeuslähteen ase-
maa, ja korkeimpien oikeuksien ratkaisuillakin on vain alempia tuomioistuimia ohjaava vaiku-
tus. Keskenään samantasoisten säädösten etusija ratkaistaan lex posterior derogat legi priori- ja
lex specialis periaatteilla. Myöhempi säädös siis kumoaa aikaisemman, ja erityissäädöksellä on
etusija yleissäädökseen nähden. Siviilioikeuden yleislaissa Siviilikoodeksissa ei ole suoraan
vahvistettu erityissäännöstä priorisoivaa standardia, mutta siitä huolimatta sitä pidetään ehdot-
tomasti hyväksyttynä periaatteena Venäjän siviilioikeudessa.43
Vuonna 1993 kansanäänestyksen kautta voimaan tullut Venäjän federaation perustuslaki on ylin
säädös koko Venäjän federaation alueella ja koko oikeusjärjestyksen perusta. Muut oikeusnor-
mit eivät saa olla perustuslain kanssa ristiriidassa, ja jos näin kuitenkin tapahtuu, on perustus-
lailla ehdoton etusija.44 Osakeyhtiön kannalta merkityksellisimmät pykälät ovat 30, 35 ja 46.
Perustuslain 30 § takaa kaikille yhdistymisvapauden yhteisen tarkoituksen toteuttamiseksi, ja
siten siis oikeuden osakeyhtiön perustamiseksi. Pykälä 35 puolestaan takaa yksityisomaisuuden
40 Orlov DL 2013 s. 1028
41 Sergeyeva 2013 s. 9
42 Sergeyeva.2013 s. 35
43 Orlov 2010 s. 28
44 Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
10
suojan, josta kumpuaa osakeyhtiön omaisuuspiirin erillisyys ja loukkaamattomuus ja pykälä 46
tuomioistuinsuojan.45
Kansainväliset sopimukset ovat perustuslain jälkeen vahvin oikeuslähde. Muut säädökset eivät
saa olla ristiriidassa Venäjän federaation tekemien kansainvälisten velvoitteiden kanssa, ja risti-
riitatilanteissa kansallinen säädös väistyy. On tosin muistettava, että Venäjä pitää itseään suur-
valtana, eikä sääntö päde niissä harvoissa tilanteissa, jolloin kansainvälinen sopimus on perus-
tuslain vastainen. Tällöin perustuslailla on ehdoton etusija. Yhtiöoikeuden kannalta kansainväli-
sesti merkittävimpiä sopimuksia ovat esimerkiksi Venäjän federaation tekemät kahdenkeskiset
verosopimukset sekä Euroopan ihmisoikeussopimus, jonka nojalla Euroopan ihmisoikeustuo-
mioistuimen tuomiot ovat suoraan velvoittavia Venäjän federaation alueella. Seuraavana hierar-
kiassa tulevat federaation perustuslait. Mitä tahansa lakia ei voida julistaa federaation perustus-
laiksi, vaan tämä on mahdollista ainoastaan perustuslaissa määrätyissä puitteissa. Ikään kuin
perustuslain jatkeeksi säädetyillä federaation perustuslaeilla säädellään muun muassa Venäjän
federaation hallituksen ja tuomioistuinten toimintaa, asevoimia, kansallisen hätätilan julistamis-
ta, Venäjän kansallistunnuksia sekä muita kansallisesti tärkeitä valtion toimintoja. Ne ovat voi-
massa koko federaation alueella, mutta osakeyhtiön toimintaan niillä on marginaalinen vaiku-
tus.46
Koodeksit ja federaation lait muodostavat seuraavan hierarkiatason. Koodeksit ovat tietyn oi-
keudenalan konsolidoitua lainsäädäntöä, joissa yleensä määritellään säädeltävän oikeudenalan
perusteet. Koodeksit ovat periaatteessa samalla tasolla federaation lakien kanssa, mutta useassa
niistä säädetään kyseisen koodeksin etusijasta federaation lakien kanssa. Näin säädetään esi-
merkiksi siviili-, rikos-,vero-, ja prosessikoodeksin osalta. Yhtiöoikeuden kannalta tärkein koo-
deksi on edellä mainittu Siviilikoodeksi, joka luo osakeyhtiölle oikeudellisen ympäristön ja puit-
teet muulle osakeyhtiötä koskevalle sääntelylle. Useissa kohdin osakeyhtiölakia ei voi ymmär-
tää, ilman ymmärrystä Siviilikoodeksin soveltuvista kohdista.47 Siviilikoodeksi ei pyri olemaan
tyhjentävä. Sen tarkoitus on luoda puitteet yksittäisille federaation laeille, mikä osoittaa, että
kyseisten lakien tulee olla Siviilikoodeksin mukaisia. Siviilikoodeksia on silloin tällöin siteerat-
tu kaikkien koodien äidiksi, korostaen sen roolia Venäjän markkinatalouden peruskivenä. 48
Siviilikoodeksin mittava uudistusprosessi aloitettiin vuonna 2009 hyväksytyn uudistamiskon-
septin perusteella, ja uudistus on yhä käynnissä.49
45 Ionzev 2014 s. 35
46 Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
47 Sergeyeva 2013 s. 35
48 Butler 2009 s. 394
49 Orlov DL 2013 s. 1028 ja 1033 mukaan ensimmäisessä uudistuspaketissa (30.12.2012/302-FZ) säädet-
tiin muutoksista Siviilikoodeksin ensimmäiseen, yleiseen osaan. Keskeisiä muutoksia olivat vilpittömän
mielen (bona fide) säätäminen siviilioikeudellisten suhteiden yleiseksi periaatteeksi (1 §.), yhtiöön osallis-
tumisen tai johtamisen liittyvien yhtiösuhteiden säätäminen siviililainsäädännön alaan kuuluviksi oikeus-
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Osakeyhtiön toiminnan puitteista säädetään edellä käsiteltyjen yleisten periaatteiden ohella Si-
viilikoodeksin 1 osan 4 luvussa. Luvussa määritellään yleinen perusta oikeushenkilön toimin-
nalle, muun muassa oikeuskelpoisuus, rekisteröinti, perustamisdokumentit sekä oikeushenkilöi-
den orgaanit niiden toiminta ja vastuu. Toisekseen luku sisältää nimenomaisia osakeyhtiön toi-
mintaa sääteleviä pykäliä osakeyhtiön perustamisesta, perusominaisuuksista, osakeyhtiön hal-
linnosta sekä uudelleenorganisoinnista ja purkamisesta. Oikeushenkilön orgaanin jäsenen vel-
vollisuuksista säädetään 53 §:n 3 momentissa: Henkilön, jolla lain, muun säädöksen tai oikeus-
henkilön perustamisdokumenttien perusteella on oikeus edustaa oikeushenkilöä, on toimittava
oikeushenkilön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten. Lisäksi Siviilikoodek-
siuudistuksen yhteydessä 1.9.2014 voimaan tulleilla säädöksillä (pykälät 66.3 ja 97) otettiin
käyttöön julkisen ja yksityisen yhteisön konsepti50, määriteltiin ne sekä annettiin määräyksiä
yksityisen osakeyhtiön muuttamisesta julkiseksi sen rekisteröinnistä, hallinnosta sekä informaa-
tion julkaisuvelvollisuudesta.
Hallituksen jäsenen vastuun puitteista säädetään Siviilikoodeksissa seuraavasti. Yleisen vahin-
gonkorvausnormin (15 §) mukaan: 1. mom. Henkilö, jonka oikeutta on rikottu voi vaatia vahin-
goista täyttä korvausta syylliseltä, jos laissa tai sopimuksessa ei määrätä tätä pienemmästä
vahingonkorvauksesta. 2. mom. Vahingoksi luetaan oikeudenloukkauksesta kärsineelle henkilöl-
le aiheutunut tappio, joka aiheutui tai tulee aiheutumaan oikeudenloukkauksen torjumisesta,
omaisuuden häviämisestä tai vahingoittumisesta (todellinen vahinko), sekä myös menetetty voit-
to, jonka henkilö olisi saanut toiminnasta tavallisissa olosuhteissa, jos hänen oikeuttaan ei olisi
loukattu (menetetty voitto). 3. mom. Jos oikeutta loukannut henkilö tämän seurauksena sai voit-
toa, henkilöllä, jonka oikeutta loukattiin, on oikeus vaatia vahingonkorvauksena tätä voittoa
muiden vahinkojen yhteydessä. Siviilikoodeksin uudistuksen myötä 1.9.2014 voimaan tulleen
oikeushenkilön orgaanin vastuuta sääntelevän 53.1 pykälän mukaan 1. mom. Henkilöllä, jolla
suhteiksi (2.1 §.), maantavan tunnustaminen oikeuslähteeksi (5 ja 6 §.) sekä kokouspäätösten kirjaaminen
oikeustosiseikkojen joukkoon, joilla oikeudet ja velvollisuudet syntyvät (8.1 §.). Toisen paketin uudistuk-
set (7.5.2013/100-FZ) toivat muutoksia Siviilikoodeksin oikeustoimia ja edustusta koskevaan sääntelyyn.
Tärkein uudistus koski kokousten päätöksentekoa, päätösten riitauttamista ja mitättömyyttä. Uuden sään-
telyn mukaan (181 §.) kokouspäätöstä on oikeutettu moittimaan yhteisön jäsen, joka ei ole osallistunut
kokoukseen tai on äänestänyt riitautettavaa päätöstä vastaan tai joka vetoaa siihen, että päätös oli vastoin
hänen tahdonilmaisuaan, mikäli hän oli äänestänyt sen puolesta tai pidättynyt äänestämästä. Kokouspää-
töstä ei kuitenkaan voida julistaa pätemättömäksi, jos yhteisönjäsenen äänestämiskanta ei olisi vaikuttanut
lopputulokseen eikä päätöksestä aiheudu hänelle olennaista haittaa. Kokouspäätös säädetiin Siviilikoo-
deksin 181 §:ssä mitättömäksi, ellei laissa edellytetä toisin mikäli se on: 1) tehty kysymyksestä, jota ei
ollut mainittu kokouskutsussa (ellei kaikki yhteisön jäsenet osallistuneet kokoukseen) 2) tehty tarvittavan
foorumin puuttuessa, 3) tehty koskien kysymystä, joka ei kuulu kokouksen päätösvaltaan, 4) on vastoin
oikeusjärjestyksen tai siveellisyyden perusteita. Kolmas uudistuspaketti (2.7.2013/142-FZ) uudisti siviili-
oikeudellisten oikeuksien kohteita koskevaa sääntelyä, muttei sinänsä suoraan vaikuta osakeyhtiön halli-
tuksen jäsenen vastuuseen. Neljännen pakein uudistukset koskevat yhtiölainsäädäntöä ja tulivat voimaan
1.9.2014. Kyseisiä uudistuksia käsitellään läpi tutkielman.
50 Eriskummallisena yksityiskohtana mainittakoon, että edellä mainittu uudistus, jolla otetaan käyttöön
julkisen ja yksityisen osakeyhtiön konseptit, lakkauttaa samalla suljetun osakeyhtiön mallin (ZAO). Vas-
taavien muutosten tekeminen osakeyhtiölakiin on teoksen kirjoittamisen hetkellä kuitenkin vielä kesken.
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lain, muun säädöksen tai oikeushenkilön perustamisdokumentin perusteella on oikeus edustaa
oikeushenkilöä, on velvollisuus korvata vaatimuksesta hänen syystään oikeushenkilölle aiheutu-
neet vahingot. Henkilö, jolla lain, muun säädöksen tai oikeushenkilön perustamisdokumentin
perusteella on toimivalta oikeushenkilössä, on vastuussa, jos näytetään toteen, että käyttäessään
oikeuksiaan ja täyttäessään velvollisuuksiaan, hän toimi (tai jätti toimimatta) vilpillisesti tai
järjenvastaisesti, huomioiden se, ettei toiminta vastannut alan toimintatapoja tai tavallista yri-
tystoiminnan riskinottoa. 2. mom. Vastuussa ovat myös 1 momentin perusteella oikeushenkilön
kollegiaalisen orgaanin jäsenet, poikkeuksena ne, jotka äänestivät oikeushenkilölle vahingot
aiheuttanutta päätöstä vastaan, tai toimiessaan vilpittömässä mielessä, eivät osallistuneet ää-
nestykseen. 3. mom. Tosiasiallisen vallan käyttäjän on toimittava oikeushenkilön intressissä,
vilpittömästi ja järkevästi harkiten antaessaan määräyksiä 1 ja 2 momentissa mainituille toimi-
joille. Tosiasiallinen vallankäyttäjä on yhtiötä kohtaan vastuussa hänen syystään aiheutuneista
vahingoista. 4. mom. Jos vahingot on aiheuttanut useampi henkilö, he ovat keskenään solidaari-
sessa vastuussa. Kyseisiä pykäliä analysoidaan jäljempänä asianomaisissa kohdissaan. On tär-
keää ymmärtää, että nämä Siviilikoodeksin säädökset ovat yleissäädöksiä, joiden kanssa osake-
yhtiölain erityissäädösten tulee olla harmoniassa.51 Siviilikoodeksin yleissäädökset siis luovat
puitteet osakeyhtiölain sääntelylle, ohjaavat sen tulkintaa, sekä täyttävät oikeusaukkoja.
Federaation laeista yhtiöoikeuden kannalta merkittävin, teeman rajaus huomioon ottaen, on
luonnollisesti osakeyhtiölaki 26.12.1995 No. 208-FЗ (jäljempänä myös ”osakeyhtiölaki” ja
”VEOYL”). Periaatteessa Siviilikoodeksi asettaa itsensä osakeyhtiölain yläpuolelle sen 3 §:n 3
momentissa, jonka mukaan kaiken siviilioikeudellisen sääntelyn tulee vastata Siviilikoodeksia.
Suhteessa kaikkiin muihin lakeihin, Siviilikoodeksin katsotaan olevan oikeuslähdehierarkiassa
primus inter pares eli ensimmäinen vertaistensa joukossa.52 Perustuslakituomioistuin kuitenkin
linjasi päätöksellään КС РФ 18.07.2004 N 263-0, että osakeyhtiölaki on erityislaki suhteessa
Siviilikoodeksiin. Tämä tarkoittaa sitä, että osakeyhtiölaki saa täyden prioriteettiaseman suh-
teessa Siviilikoodeksiin mahdollisessa konfliktissa.53 Butler kuvaa Siviilikoodeksin asemaa
sellaiseksi, että ”lainsäätäjä ei ole sidottu Siviilikoodeksin määräyksiin sen ensisijaisuudesta,
mutta sitä voidaan pitää merkkinä lainsäätäjälle ja tuomioistuimille pyrkimyksestä kunnioittaa
siviililainsäädännön symmetriaa, yhtenäisyyttä ja koheesiota.”54  Lopputulemana saadaan, että
osakeyhtiölain pitäisi vastata Siviilikoodeksin yleisnormeja ja tuomioistuinten tulkita osakeyh-
tiölakia siviilikoodeksimyönteisesti, mutta jos selvä konflikti kuitenkin syntyy, osakeyhtiölaki
saa prioriteettiaseman.
51 Butler 2009 s. 394
52 Orlov 2010 s. 30
53 Ionzev 2014 s. 37-38
54 Butler 2009 s. 394
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Venäjän osakeyhtiölaissa säädetään esimerkiksi yleisistä periaatteista, perustamisesta, uudel-
leenorganisoinnista, purkamisesta, osakepääomasta, osakkeista, optioista, osakkeiden liikkee-
seenlaskusta, osingonjaosta sekä yhtiön hallinnosta. Lain rakenne itse asiassa muistuttaa varsin
paljon Suomen osakeyhtiölakia. Hallituksen jäsenen vastuusta on säädetty lain 71 §:ssä: 1. mom.
Hallituksen jäsenen tulee toimia yhtiön intressissä ja käyttää oikeuksiaan ja täyttää velvolli-
suuksiaan yhtiötä kohtaan vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten. 2. mom. Hallituksen
jäsen… on vastuussa yhtiölle vahingoista, jotka johtuvat hänen syyksi luettavasta toiminnasta
(tai passiivisuudesta)55, jos muita perusteita vastuulle ei ole federaation laeissa. Hallituksen
jäsen… on vastuussa yhtiölle tai osakkeenomistajille vahingoista, jotka johtuvat hänen syyksi
luettavasta toiminnastaan, joka rikkoo avoimen osakeyhtiön osakkeiden hankintaa koskevia
tämän lain 11.1 luvun määräyksiä.56 3. mom. Arvioitaessa hallituksen jäsenen vastuun perustei-
ta ja laajuutta tulee kiinnittää huomiota yleiseen kauppatapaan sekä muihin asiaan vaikuttaviin
olosuhteisiin. 4. mom. Jos tämän pykälän perusteella vastuussa on useita henkilöitä, nämä hen-
kilöt ovat keskenään solidaarisessa vastuussa. 5. mom. Yhtiöllä tai vähintään prosentin osuuden
kaikista yhtiön osakkeista omistavalla osakkeenomistajalla tai osakkeenomistajien ryhmällä on
oikeus nostaa kanne hallituksen jäsentä… vastaan yhtiölle tämän syyksi luettavien yhtiölle ai-
heutuneiden vahinkojen korvaamiseksi pykälän 2 momentin 1 kohdan perusteella. Yhtiöllä ja
osakkeenomistajilla on oikeus nostaa kanne hallituksen jäsentä vastaan tämän syyksi luettavien
heille aiheutuneiden vahinkojen korvaamiseksi 2 momentin 2 kohdan perusteella.
Muita osakeyhtiön toiminnan ja hallituksen jäsenen vastuun kannalta erityisen merkittäviä fede-
raation lakeja ovat federaation laki arvopaperimarkkinoista (22.4.1996 N. 39-F3), federaation
laki sijoittajien oikeuksien ja laillisten intressien suojasta arvopaperimarkkinoilla (5.3.1999 N.
46-F3) sekä laki oikeushenkilöiden ja yksityisten elinkeinonharjoittajien rekisteröinnistä
(8.8.2001 No. 129-F3).
Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvastuun sääntely Suomessa sisältyy
pääosin Suomen osakeyhtiölakiin 21.7.2006/624 (Jäljempänä myös ”osakeyhtiölaki” ja
”SOYL”). Suomen osakeyhtiölain 22:1:n mukaan: Hallituksen jäsenen, on korvattava va-
hinko, jonka hän on tehtävässään 1 luvun 8 §:ssä säädetyn huolellisuusvelvoitteen vastai-
sesti tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhtiölle. 2. mom. Hallituksen jäsenenon
korvattava myös vahinko, jonka hän on tehtävässään muuten tätä lakia tai yhtiöjärjestystä
rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhtiölle, osakkeenomistajalle tai
55 Korkein siviilioikeus täsmensi oikeusohjeessaan 62/2013 hallituksen joutuvan vahingonkorvausvastuu-
seen yhtiötä kohtaan aiheuttamistaan vahingoista nimenomaan rikkoessaan velvollisuuttaan toimia yhtiön
intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten.
56 Viittaus koskee 11.1 luvun mukaista hallituksen osakkeenomistajille antamaa suositusta yhtiön saades-
sa pakollisen tai vapaaehtoisen ostotarjouksen. Katso KPL 3.4.2.
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muulle henkilölle. 3. mom. Jos vahinko on aiheutettu rikkomalla tätä lakia muulla tavalla
kuin pelkästään rikkomalla 1 luvussa tarkoitettuja periaatteita tai jos vahinko on aiheutettu
rikkomalla yhtiöjärjestyksen määräystä, vahinko katsotaan aiheutetuksi huolimattomuudes-
ta, jollei menettelystä vastuussa oleva osoita menetelleensä huolellisesti. Sama koskee va-
hinkoa, joka on aiheutettu 8 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitettuun yhtiön lähipiiriin kuu-
luvan eduksi tehdyllä toimella.
Tosin myös Suomen vahingonkorvauslain soveltumista yhtiön johdon vastuuseen on puol-
lettu ns. rinnakkaisperiaatteen perusteella. Oikeustila on kuitenkin epäselvä, ja tämä tema-
tiikka rajataan teoksen ulkopuolelle.57 Venäjällä rinnakkaisperiaatteen soveltaminen ei ole
mahdollista.58
Federaation laeista seuraavana hierarkiassa tulevat presidentin ukaasit. Venäjän presidentillä on
oikeus antaa koko Venäjän federaation alueella voimassa olevia ukaaseja (asetuksia) edellä
mainittujen lakien perusteella, kunhan ukaasit eivät ole näiden lakien kanssa ristiriidassa. Ukaa-
si voi sisältää oikeusnormien soveltamista koskevia ohjeita tai säännöksiä, joiden tarkoitus on
säädellä laissa säätämättä jääneitä kohtia.59 Presidentin ukaaseja alemman asteisia säädöksiä
ovat Venäjän federaation hallituksen sekä muiden toimeenpanoelinten säädökset. Edellä mainit-
tujen ylemmänasteisten säädösten perusteella kyseiset toimijat voivat antaa asetuksia, päätöksiä
ja määräyksiä, jotka niin ikään ovat velvoittavia koko federaation alueella. Ne eivät saa olla
ristiriidassa ylemmän asteisten säädösten kanssa, ja jos näin kuitenkin tapahtuisi, on presidentil-
le annettu oikeus ukaasillaan kumota tällainen toimeenpanoelimen asetus, päätös tai määräys.60
Keskeinen asetus on Venäjän hallituksen asetus oikeushenkilöiden ja yksityisten elinkeinonhar-
joittajien rekisteröinnistä (17.5.2002 N.319), jolla rekisterinpito on säädetty Venäjän federaati-
on verohallinnolle.
Virallisten oikeuslähteiden hierarkiassa seuraavana vaikuttavat alueelliset lait ja määräykset.
Venäjän federaation 83 eri oikeussubjektia, esimerkiksi Karjalan tasavalta, voivat säätää fede-
raation ja oikeussubjektien yhteiseen tai oikeussubjektien yksinomaiseen lainsäädännön alaan
kuuluvista asioista alueellisia lakeja ja määräyksiä. Niiden on luonnollisesti oltava harmoniassa
ylemmänasteisen sääntelyn kanssa.61 Alueellisilla laeilla ja määräyksillä saattaa yhtiöoikeudessa
olla merkitystä määriteltäessä yleistä kauppatapaa. Tapa tunnistetaan siviililainsäädännössä
virallisena oikeuslähteenä. Siviilikoodeksin 5 §:n mukaan: Tapana tunnistetaan vakiintunut ja
laajalti käytetty toiminta yritystoiminnassa tai muussa toiminnassa, jota ei mainita lainsäädän-
57 Aiheesta esimerkiksi Saarnilehto 2007: Osakeyhtiölain mukainen korvausvastuu ja rinnakkaisperiaate.
58 Makovskaya 2006 s. 10
59 Orlov 2010 s. 27 ja Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
60 Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
61 Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
15
nössä riippumatta siitä, onko sitä kirjattu johonkin dokumenttiin vai ei. Hallituksen jäsenen
vahingonkorvausvastuun kannalta yleinen kauppatapa on erittäin keskeinen oikeuslähde.62
Kuten edellä on todettu, tuomioistuinten ennakkopäätöksillä ei ole virallisten oikeuslähteiden
asemaa. Venäjän federaation perustuslakituomioistuimella63 on kuitenkin mahdollisuus kumota
laki, jos se ei vastaa perustuslakia. Tällainen kumoamispäätös on kaikkia sitova, mukaan lukien
Duuma ja Venäjän presidentti, eikä siitä voi valittaa. Edelleen Venäjän federaation Korkeim-
malla oikeudella ja Korkeimmalla siviilioikeudella64 on oikeus antaa oikeusohjeita, jotka ovat
alempia oikeusaseita velvoittavia.65
Teoksen kannalta kenties keskeisin oikeuslähde on Venäjän federaation Korkeimman siviilioi-
keuden antama oikeusohje 30.07.2013 No 62 ” Muutama kysymys kaupallisen organisaation
orgaaniin kuuluvien henkilöiden vahingonkorvausvastuusta” (jäljempänä myös ”oikeusohje
62/2013). Monitahoisessa oikeusohjeessa säädetään esimerkiksi: 2 §. Johtajan voidaan olettaa
toimineen (olleen passiivinen) vilpillisesti erityisesti, jos: 1) hänellä oli toimissaan intressikon-
flikti hänen henkilökohtaisen intressin (tai hänen läheisen intressin) ja oikeushenkilön intressin
kanssa, mukaan lukien oikeushenkilön puolesta suoritettu transaktio, pois lukien tilanteet, jol-
loin intressikonfliktista oli etukäteen tiedotettu ja johtajan toiminta lain vaatimusten mukaan
hyväksytty; 2) hän salasi tai esitti vahvistamatonta informaatiota transaktiosta oikeushenkilön
osakkaille (erityisesti, jos transaktiota ei ollut merkitty kirjanpitoon); 3) hän suoritti transaktion
ilman laissa tai yhtiöjärjestyksessä vaadittua toisen orgaanin hyväksyntää; 4) hän toimivaltansa
päätyttyä pidättäytyy antamasta oikeushenkilön haltuun dokumentaatiota, joka koskee oikeus-
henkilölle negatiivisia seurauksia aiheuttaneita tapahtumia; tai 5) hän tiesi tai olisi pitänyt tie-
tää, että hänen toimintansa (tai passiivisuutensa) sillä hetkellä ei vastannut yhtiön intressiä,
esimerkiksi suoritti transaktion (äänesti sen puolesta) oikeushenkilön kannalta ilmeisen kannat-
tamattomin ehdoin tai toimijan kanssa, joka oli selvästi kykenemätön täyttämään velvoitteitaan
(pöytälaatikkoyrityksen tai vastaavan kanssa). 3 §. Johtajan katsotaan toimineen (olleen passii-
vinen) järjenvastaisesti, jos: 1) teki päätöksen huomioimatta hänen tiedossaan ollutta kyseisen
päätöksen kannalta merkityksellistä tietoa; 2) ennen päätöksen tekoa, ei pyrkinyt hankkimaan
päätöksen kannalta sellaista välttämätöntä ja riittävää informaatiota, jota voidaan pitää kaup-
patavan mukaan niin tavanomaisena, että järkevästi harkitseva johtaja vastaavissa olosuhteissa
olisi pidättynyt päätöksen tekemisestä ennen sanotun informaation saamista; 3) suoritti transak-
tion ilman analogisissa transaktioissa yleisesti vaadittuja tai kyseisessä oikeushenkilössä käytet-
tyjä sisäisiä prosesseja (esimerkiksi kaupan hyväksyttäminen oikeudellisella osastolla, tilintar-
62 VEOYL 71 §:n 3 momentin mukaan [a]rvioitaessa hallituksen jäsenen vastuun perusteita ja laajuutta
tulee kiinnittää huomiota yleiseen kauppatapaan
63 Alueiden perustuslakituomioistuimilla on vastaava oikeus alueellisten lakien ja määräysten osalta.
64 http://www.supcourt.ru/, Korkein siviilioikeus liitettiin osaksi Venäjän federaation Korkeinta oikeutta
vuonna 2014.
65 Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
16
kastajalla jne.). Tuomioistuimen tulee arvioida sitä, missä määrin johtajan suorittama toiminta
kuului tai pitäisi kuulua hänen toimivaltaansa huomioiden kyseisen toimialan yleinen käytäntö
sekä oikeushenkilön toiminnan laajuus ja erityispiirteet. 4 §. järkevän harkinnan ja vilpittömän
mielen vaatimukset tarkoittavat lähtökohtaisesti välttämättömien ja riittävien toimenpiteiden
tekemistä sen toiminnan tarkoituksen saavuttamiseksi, jonka vuoksi oikeushenkilö on perustettu
sekä niiden julkisoikeudellisten velvollisuuksien täyttämisen, jotka oikeushenkilölle on lainsää-
dännöllä asetettu. Tämä oikeusohje ja sen sisältämä liiketoimintapäätösperiaate otetaan jäljem-
pänä tarkkaan analyysiin. Muut tuomioistuinten ennakkopäätökset eivät ole millään tavalla oi-
keudellisesti sitovia. Niillä on kuitenkin tulkintaa ohjaava oikeusvaikutus samoin kuin oikeus-
kirjallisuudella. 66
Tiivistettynä, osakeyhtiön toimintaa ja hallituksen jäsenen vastuuta säädetään usealla eri hierar-
kiatasolla, joilla aina ylempi hierarkiataso luo alemmalle hierarkiatasolle puitteet. Selvittääkseen
venäläisen osakeyhtiön hallituksen jäsenen vastuuta, on analysoitava monipuolisesti kaikilla eri
hierarkiatasoilla olevia normeja.
66 Popova yms. 2013 kohta V: Sources of law
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Kuva 1: Venäjän oikeuslähteiden hierarkia tiivistettynä
1.7 Venäläisen ja suomalaisen osakeyhtiön erityispiirteet
1.7.1 Historia
Venäläisen yhtiöoikeuden moninaisiin vaiheisiin kuuluu toistasataa vuotta pitkä tsaarinajan
jakso, sosialismin kauden unohdus sekä silmänräpäyksessä tapahtunut omaisuuden yksityistä-
minen Neuvostoliiton romahdettua. Tie kohti länsimaista kapitalismia on ollut vaikea, eikä sitä
ehkä koskaan saavutetakaan. Venäjän ensimmäiseksi osakeyhtiöksi voidaan laskea 24. helmi-
kuuta 1757 perustettu Konstantinopolin venäläinen kauppayhtiö, jonka toimintaa säädeltiin tsaa-
rin ukaasilla. Yhtiön pääoma koostui osuuksista, joita kutsuttiin osakkeiksi. Omistusoikeus
osakkeisiin vahvistettiin lipuissa, jotka saattoi vapaasti luovuttaa eteenpäin. Osakkeenomistajal-
Tuomioistuinten ennakkotapaukset ja oikeuskirjallisuus velvoittamattomina tulkintaa ohjaavina lähteinä
Korkeimpien oikeuksien alempia oikeusasteita velvoittavat laintulkintaohjeet (Oikeusohje 62/2013)
Vakiintunut tapa (Yleinen kauppatapa)
Alueelliset lait ja määräykset








la tosin oli velvollisuus edistää yhtiön toimintaa täydentävin maksun. 67Ensimmäinen varsinai-
nen osakeyhtiölaki tuli voimaan tsaarin manifestilla 180768.
Tätä seurasi vielä ”laki yhtiöistä osakkeilla” 1836, jota uudistettiin muutamaan otteeseen ennen
vuoden 1917 vallankumousta. Laissa säädettiin muun muassa osakepääoman määrästä, osakkei-
den liikkeeseenlaskusta, yhtiön ja osakkeenomistajien velvollisuuksista, osingonmaksusta sekä
yhtiön likvidoinnista. Esimerkiksi osakkeen nimellisarvon tuli olla 50 ja 1000 ruplan välissä.69
Osakeyhtiön levinneisyydestä tsaarinajan Venäjällä kertoo se, että vuoden 1913 tilaston mukaan
Venäjällä oli yhteensä noin 2000 osakeyhtiötä.70
Suomen (tsaarinajan autonomian ajan) ensimmäinen osakeyhtiötä koskeva laki oli vuonna
24.11.1864 annettu keisarillinen asetus nimettömistä eli osakeyhdyskunnista. Tähän asti
osakeyhtiömuoto oli Suomessa vailla sääntelyä ja lainsäädännön tukea. Osakeyhtiöitä oli
kuitenkin jo perustettu, eikä viranomaisten vahvistusta säännöille tarvittu.71 Uusi asetus ra-
kentui niin sanotulle konsessio- eli lupaperiaatteelle. Osakeyhtiön perustaminen edellytti vi-
ranomaisen, senaatin, suostumusta. Sen sijaan laissa myönnettiin yhtiömiehille huomatta-
van laaja vapaus sopia yhtiöjärjestyksen sisällöstä. 72 Laki  muistuttaa  muun Venäjän  vas-
taavan ajan lakia, ja onkin syytä olettaa mallia otetun juuri Venäjän vuoden 1836 ”laki yh-
tiöstä osakkeilla” laista.73 Venäjän ja Suomen osakeyhtiöoikeuden vertailu on siis perustel-
tua myös historian näkökulmasta.
Venäläisen osakeyhtiön kehityksen, kuten monen muunkin hyvän asian, torppasi vuoden 1917
vallankumous sekä sitä seurannut kommunistinen yhteiskuntajärjestelmä. Aikaa ei voida kutsua
osakeyhtiön riemukuluksi, sillä osakeyhtiöt valtiollistettiin, ja muutettiin myöhemmin valtion
liiketoiminnaksi. Kuten Venäjällä tunnettu yhtiöoikeusasiantuntija M.G. Ionzev toteaa, osakeyh-
tiömuotoinen liiketoiminta unohdettiin pitkäksi aikaa.74 Oikeastaan voidaan sanoa, että venäläi-
nen osakeyhtiö ja traditio jäivät osittain elämään vain vasta itsenäistyneeseen Suomeen. Tämän
totaalisen unohduksen vuoksi nykyisen venäläisen osakeyhtiölain historiallista tulkintaa tsaa-
rinajan Venäjältä ei voida puoltaa, ja osakeyhtiölakia ja sen traditiota on pidettävä nuorena.
67 Ionzev 2014 s. 17
68 Kyseinen manifesti oli ”tsaarin manifesti kauppiaiden voitoista, jaottelusta, omaisuudesta sekä uusista
keinoista kauppayrittäjyyden laajentamisesta ja vahvistamisesta.”
69Ionzev 2014 s. 19. Petrov yms. 2011 perusteella vuonna 1860 käyttöönotetun Suomen markan sen aikai-
sella kurssilla mitattuna 200–4000 mk.
70 Ionzev 2014 s. 19
71 http://www.porssitieto.fi/yhtiot/
72 Kyläkallio yms. 2012 s. 41
73 Yhtäläisiä piirteitä ovat esimerkiksi lupaperiaate ja vapaus sopia yhtiöjärjestyksen sisällöstä.
74 Ionzev 2014 s. 19–20
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Venäjän ensimmäiset nykymuotoiset osakeyhtiölait annettiin vielä Neuvostoliiton aikana. Pere-
stroikan hengessä Neuvostoliiton ministerineuvosto sääti 19.6.1990 asetuksen N. 590 osakeyh-
tiöstä, rajavastuuyhtiöstä sekä arvopapereista sekä vielä tarkemmin asetuksen N.601 osakeyhti-
östä 25.12.1990. Neuvostoliiton romahdettua asetukset jäivät voimaan Neuvostoliiton seuraa-
jaan Venäjän federaatioon.75 Tarve kumota Neuvostoliiton aikainen sääntely uudella osakeyh-
tiölailla kävi kuitenkin pian ilmeiseksi ja ensimmäisiä luonnoksia alettiin valmistella 1992 sil-
loisen yksityistämisministerin Pyotr Mostavoin johdolla. Esityksiä uudeksi osakeyhtiölaiksi
valmistui yhteensä kolme kappaletta, joista kaksi vietiin äänestykseen Duumaan. Molemmat
esitykset kuitenkin kaatuivat joulukuussa 1994 ja helmikuussa 1995, koska maatalouspuolue ja
kommunistit vastustivat maan ja erityisesti kolhoosien yksityistämistä. Näiden esitysten koettua
poliittisen kuoleman avautui väylä samanaikaisesti valmisteilla olevalle vaihtoehtoiselle esityk-
selle, jota kirjoittamaan oli valikoitu Dimitry Vasilievin aloitteesta Jonathan Hay:n76 kokoama
ryhmä venäläisiä ja kansainvälisiä asiantuntijoita – muun muassa Robert Black sekä Reinier
Kraakman. Projektin tavoitteena oli ratkaista olemassa olevan lainsäädännön puutteet sekä
luonnostella laki Venäjällä vallitseviin erityisolosuhteisiin sopivaksi.77
Vaihtoehtoisessa esityksessä kolhoosit ja muut maatalousliiketoiminnat jätettiin pois osakeyh-
tiölain soveltamisalasta, mikä tyydytti sekä maatalouspuoluetta ja kommunisteja, että enemmän
markkinatalousorientoituneita puolueita. Duuma ja Venäjän federaation neuvosto hyväksyivät
vaihtoehtoisen esityksen uudeksi osakeyhtiölaiksi, silloinen presidentti Boris Yeltsin allekirjoitti
sen 26. joulukuuta 1995, ja laki tuli voimaan 1.1.1996. Tämän jälkeen myös Siviilikoodeksi
uudistettiin harmoniaan uuden osakeyhtiölain kanssa.78 On erityisen merkittävää, että Venäjän
osakeyhtiölakia valmistelleessa ryhmässä olivat keskeisessä roolissa johtavat länsimaiset yhtiö-
oikeusasiantuntijat sekä käsitykset länsimaisesta yhtiöstä. Länsimaisen yhtiöoikeuden vaikutus
on siis ilmeinen. Tämä ei kuitenkaan tarkoita sitä, että länsimainen yhtiöoikeus olisi sellaisenaan
kopioitu.79
Käsiteltäessä venäläisen osakeyhtiön historiaa ei voida sivuuttaa omaisuuden yksityistämispro-
sessia, jonka Venäjä kävi läpi heti Neuvostoliiton hajottua. Yhdeksänkymmentäluvun alussa
Venäjä oli vakavassa kriisissä ja maan täydellinen hajoaminen oli tosiasiassa hyvin lähellä. Val-
75 Ionzev 2014 s. 11
76 Dimitry Vasiliev oli tuohon aikaan Venäjän yksityistämisministeriön varapuheenjohtaja ja Jonathan
Hay toimi Harwardin yliopiston kansainvälisen kehityksen instituutin Venäjän yksityistämisprojektissa.
77 Black, Kraakman & Tarassova. 1998 s. 10 mukaan päävastuullisena venäläisenä lakiesityksen kirjoitta-
jana toimi Anna Tarassova, ja päävastuullisena ulkomaisena kirjoittajana Bernard Black. Tuohon aikaan
Anna Tarassova toimi vanhempana neuvonantajana Harvardin kansainvälisen kehityksen instituutin Ve-
näjän oikeusreformi-projektissa, Bernard Black professorina Kolumbian yliopistossa ja Reinier Kraakman
professorina Harvardin, Cambridgen ja Massachusettsin yliopistoissa. Robert Black ja Reinier Kraakman
ovat länsimaisen yhtiöoikeuden johtavia asiantuntijoita. Muut esitykseen merkittävästi vaikuttaneet venä-
läiset juristit olivat Alexander Abramov sekä Victoria Volkova.
78 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 12
79 Katso KPL 1.7.2.
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tiovalta oli heikkoja ja rikollisuus kukoisti. Näissä olosuhteissa suoritettiin koko valtionomai-
suuden yksityistäminen, joka siis käsitti lähes kaiken omaisuuden, mitä ylipäätään oli olemassa.
Venäjällä uuden osakeyhtiöinstituution tehtävänä oli uudelleenorganisoida yritystoiminta, joka
aiemmin oli ollut valtion käsissä. Osakeyhtiön teorian näkökulmasta tilanne oli jokseenkin nu-
rinkurinen, sillä osakeyhtiön tehtäväksi tuli resurssien yhdistämisen ja kohdentamisen sijaan
resurssien hajauttaminen yhdestä potista, valtion omistuksesta. Privatisaatio päätettiin toteuttaa
muodostamalla valtion yritystoiminnan eri yksiköistä osakeyhtiötä, joidenka osakkeet jaettiin
kyseisen yksikön työntekijöille. Lopputuloksena osakkeenomistajiksi tulivat entiset neuvosto-
työntekijät, joilla ei ollut vähäisintäkään tietoa kapitalistisesta taloudesta tai juridiikasta. Niiden
harvojen, joilla oli tietoa kapitalistisesta taloudesta ja juridiikasta oli helppo käyttää tilannetta
hyväkseen ja riistää kaikki osakkeet ja ottaa lopulta haltuun yhtiön johto ja todelliset resurssit. 80
Yritystoiminta ja osakeomistukset osakeyhtiöissä keskittyivät muutamille liikemiehille. Epävi-
rallisesti tällaisia erityisesti suuryritysten johtajia on nimitetty oligarkeiksi. Osittain epäonnistu-
neen privatisaation vaikutukset näkyvät vielä nykyäänkin osakeyhtiöiden osakeomistuksen kes-
kittyneisyytenä. Yhtiöitä hallitsee usein yksi tai useampi suuromistaja, jotka usein istuvat samal-
la hallituksessa.81 Tämän voidaankin sanoa olevan yksi keskeisistä venäläisen osakeyhtiön eri-
tyispiirteistä.
1.7.2 Venäläinen yhtiöoikeus kehittyvän markkinatalouden kontekstissa – itsestään toteutuvan
osakeyhtiölain malli vs. suomalainen sallivan osakeyhtiölain malli
Venäjä on maailmanpankki IMF:n luokittelun mukaan kehittyvä talous82 ja kuuluu samaan ka-
tegoriaan esimerkiksi Kiinan, Intian ja Brasilian kanssa.83 Viimeisten tilastojen mukaan julkis-
ten instituutioiden toimivuusrankingissa Venäjä on 118:ta, korruptiovertailussa 12684 ja inves-
tointien maariski on 62 pienin maailman maista.85 Vertailun vuoksi vastaavien tilastojen mu-
kaan Suomen talous luokitellaan kehittyneeksi taloudeksi, instituutioiden toimivuusranking on
1, korruptiovertailussa Suomi on 3 paras maa ja maariski on kuudenneksi pienin. On siis ym-
märrettävä, että venäläinen osakeyhtiö ei toimi siinä luotettavassa ja turvallisessa toimintaympä-
80 Zepov 2006 s. 48
81 Zepov 2006 s. 41
82 Investopedia: ”Kehittyvillä markkinoilla on tavanomaista, ettei niillä ole kehittyneitä markkinoita vas-
taavia markkinoiden tehokkuutta, tiukkoja kirjanpitostandardeja, eikä arvopaperimarkkinasääntelyä. Fyy-
sisen rahoitusinfrastruktuurin ne kuitenkin omaavat mukaan luettuna pankit, pörssi sekä yhtenäinen va-
luutta.”
83 IMF: World Economy Outlook April 2014
84 Transparency International: Corruption Perceptions Index 2013
85 Euromoney: Country Risk Survey Q1 2014
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ristössä, mihin Suomessa ja länsimaissa on totuttu. Tämä tiedostettiin jo lain säätämisvaiheessa,
ja siksi osakeyhtiölaki kirjoitettiin ”itsestään toteutuvan” mallin mukaan (self-enforcing mo-
del).86
Venäjän osakeyhtiölain kirjoittamiseen osallistuneiden Blackin, Tarassovan ja Kraakmanin
mielestä yhtiöoikeuden tulisi tähdätä samaan päämäärään niin kehittyneillä kuin kehittyvilläkin
markkinoilla: sen tulisi luoda sellaiset hallinnointisäädökset yhtiöille, jotka maksimoivat yritys-
toiminnan arvon sijoittajille. Kehittyvillä markkinoilla yhtiöoikeuden erityistavoitteena on kas-
vattaa ihmisten luottamusta kapitalismiin ja yksityiseen omistukseen suuren luokan yrityksis-
sä.87 Valmistelleessaan Venäjälle uutta osakeyhtiölakia, Bernard Black, Anna Tarassova, Rei-
nier Kraakman sekä muu lainvalmisteluryhmä lähtivät siitä, että tehokas yhtiölaki on aina kon-
tekstisidonnainen, vaikka ongelmat olisivatkin universaaleja. Länsimaista yhtiöoikeutta ei voitu
suoraan kopioida, sillä se nojaa usein pitkälle kehittyneisiin markkinoihin, oikeudellisiin ja val-
tiollisiin instituutioihin sekä kulttuurinormeihin, jotka kehittyvissä maissa usein ovat puutteelli-
sia. Kehittyneillä markkinoilla yhtiöoikeus vaikuttaa yhdessä muiden oikeudellisten, kulttuuris-
ten ja markkinoiden normien kanssa esimerkiksi määräävien osakkeenomistajien ja johdon toi-
mintaan näiden normien täyttäessä sääntelyn aukkoja. Edelleen kehittyneissä maissa yhtiöoikeus
on kehittynyt käsi kädessä instituutioiden kanssa. Esimerkiksi USA:ssa on osaavat ja joustavat
tuomioistuimet, joten lakia voidaan jättää aukkoisemmaksi ja laskea sen varaan, että tuomiois-
tuimet luovat oikeutta.88
Kehittyvillä markkinoilla muut oikeudelliset, kulttuuriset ja markkinoiden normit eivät voi täyt-
tää sääntelyn aukkoja. Edelleen yhtiöoikeus, joka riippuu nopeasta ja luotettavasta tuomioistuin-
laitoksesta ei yksinkertaisesti toimi.89 Vastaavia kokemuksia on esimerkiksi Intiasta. Asiaan
perehtyneen Afra Afsharipourin mukaan pääsyy sille, ettei Intiassa ole kehittynyt yhtiön hallin-
nointistandardeja on Intian oikeussysteemin epäonnistuminen yhtiöoikeudellisten riitojen ratkai-
sussa. Oikeusprosessiin menee lukemattomia päiviä, ja kun päätökset viimein tulevat niitä ei
useinkaan noudateta. 90
Siten Venäjällä ja muissa kehittyvissä maissa yhtiölait ovat keskeinen väline yhtiöiden ja yhtiö-
suhteiden ohjaamiseksi. Yhtiöoikeuden tulisi riippua mahdollisimman vähän tuomioistuimista.
Lisäksi lakia kirjoitettaessa pitäisi ottaa huomioon se, että kehittyvissä maissa on tiettyjä oikeus-
ja markkinainstituutioita, käyttäytymissääntöjä, osakkeenomistajia sekä rahoitusinstrumentteja,
joiden luonne on ominainen juuri kyseisille valtioille. Osakeyhtiölaki on siis kirjoitettava ”itses-
86 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 13: “The [Russian] company law remains reasonably close to
the concept of self-enforcing corporate law” sekä s. 94-97 Company law survey. Samoin esimerkiksi
Zepov 2006 s.51
87 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 14
88 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 15-16
89 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 15-16.
90 Afsharipour s. 359
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tään toteutuvan” mallin mukaan. Black, Tarassova sekä Kraakman kiteyttävät keskeiset itses-
tään toteutuvan mallin ominaisuudet, joista he kaikki valmistellessaan Venäjän uutta osakeyh-
tiölakia ainakin osittain sisällyttivät lakiin:
1) Toimeenpano niin paljon kuin mahdollista, suorien osallistujien toimesta yritystoiminnan
yhteydessä (osakkeenomistajat, johtajat, managerit) epäsuorien osallistujien sijaan (tuomarit,
arvopaperiviranomaiset, oikeus- ja kirjanpitoammattilaiset)
2) Suurempi ulkopuolisten osakkeenomistajien suoja kuin kehittyneissä maissa, sillä Venäjällä
on paljon sisäpiiriosakkeenomistajien kontrolloimia yhtiöitä. Tällä vastataan muiden oikeudel-
listen, kulttuuristen, sosiaalisten, markkinoiden ynnä muiden normien puuttumiseen sekä tarpee-
seen kontrolloida yhtiösuhteiden osapuolten opportunistista käyttäytymistä.
3) Panostaminen yhtiön päätösmenettelyiden oikeudelliseen suojaamiseen, (kuten itsenäisten
johtajien ja osakkeenomistajien tai molempien transaktion hyväksymismenettely), mieluummin
kuin tiettyjen transaktioiden suora kieltäminen.
4) Selvien sääntöjen käyttäminen määrittämään sopivan ja sopimattoman käyttäytymisen avoin-
ten standardien sijaan. Tällaiset säännöt toimijat ymmärtävät paremmin. Standardit puolestaan
tarvitsevat oikeudellista tulkintaa, joka instituutioiden ollessa heikkoja jää puutteelliseksi.
5) Vahvat kirjoitetut oikeudelliset takeet siksi, että niiden pakkotäytäntöönpano todellisuudessa
on epävarmaa.91
Toki Venäjällä on paljon muuttunut osakeyhtiölain säätämisen ajoista, ja kysymys kuuluu, so-
piiko itsestään toteutuvan osakeyhtiölain malli enää tämän päivän Venäjän markkinatalouteen.
Asiaan perehtyneen Vlad Frantsin mielestä, Venäjän markkinatalous on oikeastaan vasta nyt
siinä kehityksen tilassa, jossa itsestään toteutuvan osakeyhtiölain malli voisi toimia. Venäjä on
tullut pitkän matkan laajalle levinneestä korruptiosta ja lain heikosta pakkotäytäntöönpanosta
nykypäivään.92 Erona vuoteen 1995, Venäjällä on vahvempi oikeusjärjestelmä, kehittyneemmät
pakkotäytäntöönpanoinstituutiot sekä yhtiöiden johdolla ja määräävillä osakkeenomistajilla on
suurempi insentiivi noudattaa sääntöjä. Lisäksi yrityskulttuuri on muuttumassa hyvän hallinnon
arvostamiseen ja yhtiöiden johto ottaa osakkeenomistajat paremmin huomioon tehdessään liike-
toimintapäätöksiään.93 Frantsin arviota Venäjän nykytilasta on kuitenkin peilattava niihin kata-
strofaalisiin olosuhteisiin, jotka Neuvostoliiton hajoamisen jälkeen pitkään vallitsivat. Tilanne
Venäjällä ei ole vieläkään erityisen ihanteellinen yritystoiminnalle.94
91 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 17
92 Frants 2009 s. 464
93 Frants 2009 s. 462
94 Katso yllä Venäjän viimeisimmät maatilastot.
23
Franzin mukaan itsestään toteutuvan yhtiölain malli on liian heikko maihin, joista puuttuu toi-
miva oikeudellinen ja institutionaalinen infrastruktuuri – esimerkiksi Neuvostoliiton hajoamisen
jälkeiselle Venäjälle, jossa sen heikko oikeusjärjestelmä esti osakeyhtiölain vaikutuksen. Itses-
tään toteutuva malli vaikuttaa sopivammalta Venäjän tämänhetkisiin taloudellisiin, oikeudelli-
siin ja kulttuurisiin olosuhteisiin. Infrastruktuuri on kehittynyt sille tasolle, että itsestään toteu-
tuvalla mallilla on mahdollisuudet menestyä.95
Kysymystä hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisesta vahingonkorvausvastuusta venäläisessä
osakeyhtiössä on siis lähestyttävä itsestään toteutuvan osakeyhtiölain näkökulmasta. Blackin,
Tarassovan ja Kraakmanin periaatteita peilaten, tämä tarkoittaa ainakin sitä, että:
1) Hallituksen jäsenen vastuuta koskeville laeille tulee antaa keskeinen merkitys lain ulkopuo-
listen (oikeudellisten, kulttuuristen, sosiaalisten ja markkinoiden) normien puuttuessa tai ollessa
heikkoja.
2) Hallituksen jäsenen vastuun on oltava kehittyviä maita ankarampaa. Ensinnäkin osakeyhtiö-
lain keskeinen tehtävä kehittyvissä maissa on luottamuksen lisääminen kapitalistiseen systee-
miin ja osakeyhtiöinstituutioon. Tällöin opportunistinen käytös yhtiösuhteissa on estettävä te-
hokkaammin. Toisekseen kehittyvissä maissa, joissa on paljon sisäpiiriyhtiöitä, vähemmistö-
osakkeenomistajat ovat erityisen alttiita enemmistöosakkaiden ja johdon opportunistiselle käy-
tökselle. Edelleen ylipäätään riski opportunistiselle käyttäytymiselle yhtiösuhteissa on todennä-
köisempää maissa, joissa oikeusjärjestys on heikompi.
3) Hallituksen vastuuta koskevien sääntöjen tulkinta tulee olla kasuistista, sillä yhtenä keskeise-
nä itsestään toteutuvan mallin teesi on selvien sääntöjen käyttäminen sopivan ja sopimattoman
menettelyn määrittelemisessä.
Suomen osakeyhtiölaki 21.7.2006/624 on kirjoitettu täysin eri lähtökohdista. Kuten edellä
todettiin, Suomen talous luokitellaan kehittyneeksi taloudeksi, instituutioiden toimivuus-
ranking on 1, korruptiovertailussa Suomi on 3. paras maa ja maariski on kuudenneksi pie-
nin. Suomen historian lehdiltä ei myöskään löydy kipeää ja kauaskantoista täyskäännöstä
sosialismista kapitalismiin. Suomen kehittynyt markkinatalous ja instituutioiden vakaus on
mahdollistanut joustavan ja sallivan osakeyhtiölain kirjoittamisen.96 Sallivan ja joustavan
95 Frants 2009 s. 464. Tiivistettynä Franzin ajatus on se, että täysin ilman toimivia instituutioita heikossa
oikeusjärjestelmässä malli ei voi toimia, mutta se sen sijaan soveltuu erinomaisesti maahan, jossa oikeus-
järjestelmä on tyydyttävällä tasolla.
96 Mähönen & Villa 2006 s. 158: ”Jos yrityksen toimintaympäristön instituutiot ovat vahvoja, yhtiölaki
voi olla salliva.”
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osakeyhtiölain on katsottu palvelevan paremmin jatkuvasti muuttuvissa olosuhteissa toimi-
via monimuotoisia yhtiöitä, ja tekevän siten toiminnasta tehokkaampaa.97
Suomen osakeyhtiölaki on yleislaki, jota sovelletaan kaikkiin Suomen lain mukaan rekiste-
röityihin osakeyhtiöihin, jollei osakeyhtiölaissa tai muussa laissa toisin säädetä (SOYL 1§).
Vertailussa Venäjän osakeyhtiölakiin, Suomen osakeyhtiölaki on ennen kaikkea salliva ja
joustava. Suomen johtavat yhtiöoikeusasiantuntijat Jukka Mähönen ja Seppo Villa jakavat
lain joustavuuden neljään kolmeen eri elementtiin. Joustavassa laissa:
1) rajoituksia ja muotomääräyksiä on poistettu ja kevennetty;
2) säänneltyjä toimintamahdollisuuksia on lisätty;
3) sääntelyn tahdonvaltaisuutta on lisätty.
Tärkein esimerkki muotomääräysten keventämisestä Suomen osakeyhtiölaissa on yksimie-
listen osakkeenomistajien oikeus syrjäyttää yhtiökokousmenettelyä koskevat osakeyhtiölain
ja yhtiöjärjestyksen säännökset ja muotomääräykset.98 Säännellyistä toimintamahdollisuuk-
sia lisättiin nykyiseen osakeyhtiölakiin muun muassa maksuton suunnattu osakeanti tietyis-
sä tilanteissa. Sääntelyn tahdonvaltaisuus korostuu läpi koko lain sekä ylipäätään koko
suomalaisessa yhtiöoikeudellisessa doktriinissa. Lainsäädännön puitteet nähdään pitkälti
mallisopimuksena, josta osapuolilla on mahdollisuus halutessaan poiketa.99 Osakeyhtiön
sopimusoikeudellisesta liitynnästä lisää seuraavassa kappaleessa.
Toisekseen Suomen osakeyhtiölakia voidaan kuvata ennen kaikkea periaatekeskeiseksi.100
Suomen tämän hetkistä osakeyhtiölakia valmistelleen työryhmän puheenjohtajan Manne
Airaksisen mukaan yleisten periaatteiden kokoaminen ja korostaminen on yksi nykyisen
osakeyhtiölain keskeisimpiä uusia piirteitä.101 Osakeyhtiölain 1 luvussa luetellaan yleiset
periaatteet, joita sovelletaan silloin, kun lain yksityiskohtaisesta säännöksestä ei ole saata-
vissa tukea. Periaatteita ovat oikeushenkilöllisyys ja osakkeenomistajan rajoitettu vastuu
(SOYL 1:2), pääoma ja pääoman pysyvyys (SOYL 1:3), osakkeen luovutettavuus (SOYL
1:4), toiminnan lähtökohtainen voitontuottamistarkoitus (SOYL1:5), enemmistöperiaate, eli
päätösten syntyminen pääsääntöisesti tietyllä osakkeenomistajien enemmistölle, eikä kaik-
kien yksimielisyydellä (SOYL 1:6), yhdenvertaisuusperiaate (SOYL 1:7), johdon yleinen
huolellisuusvelvollisuus (SOYL 1:8) sekä lain tahdonvaltaisuus (SOYL 1:9).
Kolmannekseen, Suomen osakeyhtiölakia määrittää osakkeenomistajakeskeisyys, joka il-
menee sekä periaatetasolla, että osakeyhtiölain yksityiskohtaisissa säännöksissä. Tärkein
ilmentymä osakkeenomistajakeskeisyydestä on kirjattu 1 luvun 5 §:ään, jonka mukaan osa-
keyhtiön tarkoituksena on tuottaa voittoa osakkeenomistajille, jollei yhtiöjärjestyksessä toi-
97 HE 109/2005 Kohta 2: Esityksen tavoitteet ja keskeiset ehdotukset.
98 Mähönen & Villa 2006 s. 7
99 Vahtera 2012 s. 1050–1051 viitaten Macey 1993 s. 50. Samoin Mähönen & Villa 2006 s. 158
100 Mähönen & Villa 2006 s. 3
101 Airaksinen yms. 2010b s. 3
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sin määrätä.102 Tästä on käytetty myös nimitystä valistunut arvonmaksimointi.103 Vastaaval-
la tavalla Venäjän Siviilikoodeksin 50 luvun 1 §:n mukaan osakeyhtiön pääasiallinen tar-
koitus on tuottaa voittoa osakkeenomistajien intressissä ja täyttää yhteiskunnan sille aset-
tamat vaatimukset. Siltä osin myös Venäjän osakeyhtiölakia voidaan pitää osakkeenomista-
jakeskeisenä.
Neljännekseen, siinä missä Venäjän osakeyhtiölaki on selvästi Venäjän erityispiirteisiin
räätälöity laki104, Suomen laki on hyvin lähellä angloamerikkalaista osakeyhtiölakia. Kään-
ne tapahtui erityisesti nykyisen lain tultua voimaan.105 Teeman kannalta hyvänä esimerkki-
nä voidaan pitää angloamerikkalaiselle yhtiöoikeudelle tyypillisen liiketoimintapäätösperi-
aatteen rantautumista Suomeen.106 Liiketoimintapäätösperiaate on muotoutunut Delawaren
osavaltion oikeuskäytännössä, ja määrittää yhtiön johdolta vaadittavan huolellisuuden as-
teen.107
Erot Suomen ja Venäjän osakeyhtiölakien välillä voidaan tiivistää seuraavasti. Suomessa toimi-
va ja kehittynyt markkinatalous sekä vahvat instituutiot ovat mahdollistaneet mallisopimusluon-
teisen, sallivan ja periaatekeskeisen osakeyhtiölain kirjoittamisen, joka mukautuu yritystoimin-
nan muuttuviin olosuhteisiin. Venäjällä markkinatalous on vasta kehittymässä ja instituutiot
suhteellisen heikkoja. Se on pakottanut säätämään osakeyhtiölain itsestään toteutuvan mallin
mukaan, jolle on keskeistä selkeiden sääntöjen käyttäminen periaatteiden ja standardien sijaan.
Tästä johtuen Venäjän osakeyhtiölaki sisältää huomattavasti enemmän pakottavaa sääntelyä, ja
osakkeenomistajien sopimusvapaus on kapeampi.108
Teeman mukainen kysymys kuuluu tietysti, miten edellä mainitut erot sitten vaikuttavat halli-
tuksen jäsenen vahingonkorvausvastuun sisältöön?109 Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvas-
tuu on kysymys, jota ei velkojansuojanäkökohdista johtuen110 edes sallivan yhtiölain mallissa
102 Mähönen & Villa 2006 s. 3-4
103 Katso KPL 1.7.4
104 Kuitenkin myös Venäjän osakeyhtiölaissa on runsaasti angloamerikkalaisen yhtiöoikeuden vaikutuksia
- ei vähiten sen vuoksi, että lain kirjoittajat olivat angloamerikkalaisen oikeuden asiantuntijoita. Katso
KPL 1.7.1.
105 Mähönen & Villa 2006 s. 3-4
106 HE 109/2005 s. 195 mukaan ”[t]apa, jolla johdon tuottamusta vakiintuneesti arvioidaan, johtaa käy-
tännössä paljolti vastaaviin lopputuloksiin kuin esimerkiksi angloamerikkalaisessa oikeudessa noudatet-
tava niin sanottu business judgement rule –sääntö.”
107 Katso KPL 2.4.
108 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 33 ja 94–97 mukaan itsestään toteutuvan lain malli ei ole sama
kuin kieltävän lain malli, vaan se on ominaisuuksiltaan oikeastaan kieltävän ja sallivan normiston välissä.
Se kuitenkin sisältää huomattavasti enemmän pakottavaa sääntelyä, eikä sitä voida pitää mallisopimus-
luonteisena tai periaatekeskeisenä kuten Suomen osakeyhtiölakia.
109 Katso tarkemmin lakimallien erojen vaikutuksesta KPL 3.1.2.
110 HE 109/2005 s. 32 mukaan [e]hdotuksessa on lähdetty siitä, että osakeyhtiölain oikeussuojajärjestel-
män tietty ydinalue on siten pakottavaa oikeutta, ettei yhtiöjärjestyksessä voida poiketa lain säännöksistä.
Tämä koskee myös vahingonkorvaussäännöksiä.” Mähönen & Villa s. 158 viitaten HE 109/2005 s. 41
mukaan ”[o]sakeyhtiölaissa pakottavilla säännöksillä on säännelty lähinnä velkojien suojaa, osakkeen-
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voida säätää täysin tahdonvaltaiseksi. Lakimallien erot vaikuttavat hallituksen jäsenen vahin-
gonkorvausvastuuseen muun muassa hallituksen jäsenen toimivallan ja velvoitteiden erilaisen
sääntelyn kautta. Esimerkiksi venäläisen osakeyhtiön hallituksen toimivalta on tiukemmin rajat-
tu kuin suomalaisen ja sitä kautta velvollisuuksien rikkomista arvioidaan täysin erilaisen säänte-
lyn valossa.111 Teeman kannalta tärkeä ero on, ettei Venäjällä hallituksen jäsenen vastuuta ole
mahdollista rajoittaa yhtiöjärjestyksessä, eikä vastuuvapauden käsitettä tunneta.112 Suomessa
osakeyhtiölain 22 luvun 9 §:n mukaan hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuuta voidaan
rajoittaa yhtiöjärjestyksessä muuten paitsi vahinkojen osalta, jotka on aiheutettu rikkomalla
sääntöjä, joista ei voida poiketa yhtiöjärjestyksen määräyksellä tai niiden vahinkojen osalta,
jotka on aiheutettu tahallaan tai törkeästä huolimattomuudesta.113  Lisäksi yhtiökokouksen tulee
päättää hallitukselle myönnettävästä vastuuvapaudesta varsinaisessa yhtiökokouksessaan.114
1.7.3 Osakeyhtiön olemus Venäjällä ja Suomessa – osakeyhtiö sopimuksena vs. instituutiona
Venäläinen osakeyhtiö on yritystoimintaa harjoittava kaupallinen organisaatio, joka määritel-
lään Siviilikoodeksissa ja osakeyhtiölaissa.115 Kaupallisen organisaation harjoittama yritystoi-
minta on Siviilikoodeksin 1 luvun 2 §:n 1 momentin mukaan itsenäistä omalla riskillä toteutet-
tua toimintaa, jolla pyritään systemaattisesti voiton tavoitteluun myymällä tavaroita tai palvelui-
ta työtä tehden ja omaisuutta käyttäen siten, että toiminta on rekisteröity asianomaisten lakien
mukaan. Osakeyhtiön pääasiallinen tarkoitus on tuottaa voittoa osakkeenomistajien intressissä 116
ja täyttää yhteiskunnan sille asettamat vaatimukset, käytännössä sääntelyn vaatimukset.117 Osa-
keyhtiö syntyy, kun osakeyhtiön perustamissopimus ja yhtiöjärjestys rekisteröidään valtion re-
kisteriin, josta vastaa nykyään Venäjän verohallinto. Osakeyhtiön toiminnan määrittelevät sivii-
li- ja yhtiölainsäädäntö sekä osakeyhtiön yhtiöjärjestys. Osakeyhtiö määritellään Siviilikoodek-
sin 96 §:ssä seuraavasti: Osakeyhtiöksi tunnustetaan yhteisö, jolla on määritellylle määrälle
osakkeita jaettu osakepääoma. Osakeyhtiön osakkaat eivät vastaa osakeyhtiön velvoitteista ja
omistajien vähemmistön suojaa, yhtiötä koskevan taloudellisen informaation sisältöä ja informaation
välittämistä sekä yhtiön viranomaisiin suuntautuvia toimia.”
111 Katso KPL 2.3.1.
112 Black yms. 2010 s. 109
113 HE 109/2005 s. 32 mukaan” [r]ajoitus ei kuitenkaan olisi tehokas, jos on rikottu pakottavia säännöksiä
eli sellaisia säännöksiä, joista ei muutenkaan voida poiketa yhtiöjärjestyksen määräyksillä. Sopimusoi-
keudessa vakiintuneiden periaatteiden mukaisesti rajoitus ei myöskään olisi tehokas, jos vahinko on ai-
heutettu tahallisesti tai törkeästä tuottamuksesta.” Samoin Mähönen & Villa 2006b s. 499.
114 SOYL 5 luvun 3 §:n 1. mom. 3 kohta
115 Skvorzova 2012 s. 6
116 SK 50 §:n 1. mom.
117 Ionzev 2014 s. 222
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kantavat riskin osakeyhtiön toiminnan tappioista vain osakkeensa arvon verran. Vastaavassa
pykälässä säädetään osakeyhtiöstä määrättäväksi tarkemmin osakeyhtiölaissa.
Venäläisessä osakeyhtiöoikeudellisessa118 oikeuskirjallisuudessa esiintyy useita toisiaan täyden-
täviä teorioita osakeyhtiön olemuksesta. Osakeyhtiö nähdään ensinnäkin eri tuotantopanosten
yhteenliittymänä yhteisen kaupallisen tarkoituksen, lähtökohtaisesti voiton tuottamisen toteut-
tamiseksi. Se, mitä tuotantopanoksia tähän yhteenliittymään liittyy, riippuu kirjoittajasta ja nä-
kökulmasta. Moskovan akatemian siviilioikeuden professorin V.V. Dolinskayan mielestä osa-
keyhtiö on oikeussuhteiden muodostama kokonaisuus. Oikeussuhteiden osapuolina ja kohteina
voivat olla itse osakeyhtiö oikeushenkilönä, osakkeenomistajat, yhtiön orgaanit sekä muut yri-
tyksen liiketoimintaan osallistuvat tahot. Lisäksi kokonaisuuteen kuuluvat oikeussuhtein yhti-
öön sidoksissa olevat tavarat, immateriaalioikeudet, oikeudet ja velvollisuudet luontaissuorituk-
siin sekä kaikki muut oikeudet ja velvollisuudet, joilla on rahassa mitattava arvo.119 Yhtiöoike-
usasiantuntija M.G. Ionzev näkee osakeyhtiön ennen kaikkea pääomien yhteenliittymänä. Ajat-
telu perustuu siihen, että useat osakkeenomistajat luovuttavat pääomapanoksensa yhteiseen pot-
tiin yhtiön perustamiseksi, ja saavat sitä vastaan tietyt oikeudet yhtiöön tuottavia osakkeita.
Työvoimaa voidaan käyttää, mutta se ei näyttele osakeyhtiön ilmentymisen kannalta ratkaisevaa
roolia. Ionzevin mielestä erityisesti osakkeenomistajien rajoitettu vastuu yhtiön velvoitteista
todistaa sen, että yhtiö on pääomien, ei henkilöiden yhteenliittymä.120 Moskovan valtion kaup-
pakorkeakoulun yhtiöoikeuden asiantuntijana toimivan G.V. Zepovin mielestä osakeyhtiö ei ole
tuotantofunktio, vaan erilaisten yhtiön toimintaan liittyvien kaupallisten sopimusten muodosta-
ma kokonaisuus.121 Tämä kokonaisuus on ikään kuin musta laatikko, josta tulee ulos yrityksen
tuottama lopputulos. Osakeyhtiön tehokkuutta voidaan selittää siten, että erikoistuneiden toimi-
joiden osallistuminen yhtiön toimintaan ja niiden yhteistyö luo taloudellista arvoa. Zepov kuvaa
osakeyhtiötä organisatoristen innovaatioiden muodostamaksi kokonaisuudeksi, jonka tavoittee-
na ja tuloksena on yritystoimintaan liittyvien transaktiokustannusten minimointi.122 Teoriansa
Zepov on tosin kopioinut lähes sanasta sanaan Jensenin ja Mecklinin artikkelista Theory of the
Firm: Managerial Behaviour, Agency Costs and Ownership Structure123, joten sen arvoon venä-
läistä osakeyhtiötä selittävänä teoriana voidaan suhtautua kriittisesti.
Venäläisessä yhtiöoikeudessa osakeyhtiötä on selitetty myös sen oikeussubjektiuuden kautta.
Dolinskayan mukaan teoria osakeyhtiöstä omana oikeussubjektina perustuu erityisesti sille, että
118 Dolinskaya 2006 s.113 mukaan oikeudenalana osakeyhtiöoikeus on systeemi tiedoista ja oikeudellisis-
ta ilmiöistä osakeyhtiön organisaation toiminnan ja osakkeenomistajien alalla.
119 Dolinskaya 2006 s. 91
120 Ionzev 2014 s. 24
121 Zepov 2006 s. 66: ”Analysoidessa osakeyhtiötä oikeudellisena konstruktiona, voidaan erottaa seuraa-
vat oikeussuhteet: 1) osakkeenomistaja ja yhtiö, 2) Yhtiön hallituksen jäsen ja yhtiö, 3) pääjohtaja ja
yhtiö, 4) tilintarkastaja ja yhtiö, 5) hallintoneuvosto ja yhtiö.”
122 Zepov 2006 s. 35 viitaten Williamson 1985: The Economic Institutions of Capitalism s. 71 ja 436
123 Jensen & Meckling 1976 s. 3
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osakeyhtiö säilyy sellaisenaan, vaikka osakkaat vaihtuvat. Edelleen osakeyhtiön vastuunalaiset
henkilöt ovat ensisijaisesti vastuussa yhtiölle, eivätkä osakkeenomistajille ja osakeyhtiöllä on
itsenäinen omaisuus, joka ei ole osakkeenomistajien omaisuutta. Kaikki nämä ilmiöt on selitet-
tävissä vain siten, että osakeyhtiö on itsenäinen oikeushenkilö.  124 Zepovin mukaan oikean seli-
tyksen osakeyhtiölle antaa fiktiivisyyden teoria, eli se, että osakeyhtiö on itsenäinen fiktiivinen
oikeussubjekti, eikä luonnollisten henkilöiden liitto. Hän argumentoi, että oikeussuhde voi olla
ainoastaan kahden itsenäisen oikeussubjektikokonaisuuden välillä, ei osan ja kokonaisuuden
välillä. Jos osakeyhtiö ei olisi oikeussubjekti, vaan luonnollisten henkilöiden liitto, osakkeen-
omistajan oikeussuhde itse yhtiöön ei olisi mahdollinen. Siten osakeyhtiö voidaan nähdä fiktii-
visenä oikeussubjektina ideamaailmassa, jonka olemassaolo toteutetaan todellisuudessa materi-
aalisin keinoin materiaalisten tarpeiden eli taloudellisten päämäärien saavuttamiseksi.125 Venä-
läisessä oikeudessa oikeushenkilön dilemmaa on pohdittu jo pitkään. Lähes poikkeuksetta viita-
taan siviilioikeuden guruna pidetyn G.F. Shershenevizin ajatukseen, jonka mukaan: ”Fyysisen
henkilön sijaan asetamme kuvitteellisen henkilön, fiktiivisen subjektin, jolle ja jonka edustajille
perustetaan asema jonkin yhteisen tarkoituksen toteuttamiseksi.”
Osakeyhtiötä selitetään Venäjällä myös institutionaalisen ajattelun kautta.126 Dolinskayan mu-
kaan Venäjällä osakeyhtiö ei ole olemassa itsenäisesti, vaan se on tiukasti sidoksissa yhteiskun-
nan ja valtion rakenteisiin. Osakeyhtiötä tuleekin säännellä valtion, yhteiskunnan, ulkopuolisten
sopimuskumppanien, työntekijöiden ja kuluttajien intressit huomioiden.127 Samoin Moskovan
valtionyliopiston kauppaoikeuden professori V.A. Belovan mukaan osakeyhtiö tarvitsee tarkkaa
sääntelyä.128 Äärimmillään institutionaalisen ajattelun mukaan osakeyhtiötä tulisi säädellä yh-
teiskunnan toimesta täysin.129 Zepovin mukaan tuotantopanosten yhteenliittymän tulee kuitenkin
toimia tiettyjen lakien puitteissa. Erityisesti hallintomalli, joka suojaa kaikkien yhtiöön sidoksis-
sa olevien toimijoiden intressejä, on ratkaiseva tekijä osakeyhtiömuotoisen yritystoiminnan
tehokkuuden kannalta. Tässä mallissa 1) vapaat resurssit yhdistyvät ja ne allokoidaan, mikä on
osakeyhtiön perustavanlaatuinen funktio, 2) yhtiöön sidoksissa olevia toimijoita ja resursseja
voidaan helposti vaihtaa, 3) osakkaiden vastuu yhtiön vastuista on poistettu, 4) osakkeenomista-
jien intressejä suojataan yhtiön johdolta ja määrääviltä osakkeenomistajilta. Osakeyhtiöön sijoi-
tettu pääoma ja muu varallisuus on pääasiassa likvidiä ja siksi altista yhtiön johdon opportunis-
tiselle käytökselle, 5) luotonantajien intressejä suojataan siltä varalta, ettei yhtiö täytä velvoittei-
124 Dolinskaya 2006 s. 60
125 Zepov 2006 s. 64
126 Institutionaalinen ajattelu voidaan nähdä myös Neuvostoliiton perintönä, jossa yritystoiminnan institu-
tionaalinen malli oli ainoa malli.
127 Dolinskaya 2006 s. 68
128 Belov 2009 s. 157
129 Dolinskaya 2006 s. 68
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taan, 6) yhtiö jakaa voittoa.130 Näiden funktioiden merkitys ja painotus riippuu ulkoisesta kon-
tekstista (se toimintaympäristö, missä yhtiö toimii) sekä sisäisestä kontekstista (esimerkiksi
osakeyhtiön tarkoitus).131 Ajatus vahvistaa käsitystä, että Venäjällä osakeyhtiötä ilmiönä ja sen
sääntelyä onkin peilattava kehittyvien markkinoiden, heikkojen instituutioiden ja sopimusten
vaikean pakkotäytännön kontekstiin.
Pahimmillaan osakeyhtiö nähdään yhteiskunnallisen vallankäytön välineenä, jossa yhteiskunta
koostuu sosiaalipoliittisista rakenteista eli instituutioista, joiden kautta käytetään yhteiskunnal-
lista valtaa. Osakeyhtiön ajatellaan olevan yksi tällaisista vallankäytön välineenä toimivista
instituutioista. Ajattelu ei ole täysin vieras nykyään, kun otetaan huomioon Neuvostoliiton his-
torian painolasti. Osakeyhtiön käyttämisestä vallan välineenä onkin Venäjällä nähtävissä huo-
lestuttavia merkkejä. Esimerkkeinä voidaan mainita valtion kontrollissa olevat kaasuyhtiö Gazp-
rom ja ydinvoimayhtiö Rosatom, joiden voidaan katsoa olevan esimerkkejä valtiokeskeisestä
osakeyhtiömallista.
Ajatukseen osakeyhtiön sopimusoikeudellisesta liitynnästä suhtaudutaan venäläisessä oikeuskir-
jallisuudessa pääosin kriittisesti.132 Ajattelussa osakeyhtiö olisi ennen kaikkea osakkeenomista-
jien välinen sopimus, jota ilmentäisi perustamisasiakirjat ja yhtiöjärjestys.133 Sopimukseen liit-
tyisivät myös muut tuotantopanokset, kuten velkojat.  Esimerkiksi Dolinskayan mukaan konsep-
ti osakeyhtiöstä sopimuksena on puutteellinen ja virheellinen. Venäjän siviilioikeuden peruspe-
riaatteita ovat oikeussuhteen osapuolten yhdenvertaisuus ja tahdonvapaus. Pakottaminen sopi-
mussuhteissa ei siis ole mahdollista. Jotta osakeyhtiö olisi sopimus, olisi kaikki päätökset tehtä-
vä yksimielisesti eikä enemmistövaltaa käyttäen. Toisekseen osakkeiden vapaa luovutettavuus
ilman toisten osakkeenomistajien suostumusta ei vastaa sopimuksen konseptia. Jäljelle jääneet
osakkeenomistajat ryhtyisivät tällöin sopimussuhteeseen osakkeet luovuttaneen osakkeenomis-
tajan sijaan tulleen osakkeenomistajan kanssa ilman omaa suostumustaan. Usein ei edes ole
tietoa kuka uusi osakkeenomistaja on. Kolmannekseen, jos osakeyhtiö olisi sopimus, ei sitä
voisi perustaa vain yhden osakkeenomistajan voimin.134 Myös Belov on vastaavalla kannalla.135
Konsepti osakeyhtiöstä sopimuksena sotii siis siviilioikeuden vahvoja ja kirjaimellisesti tulkittu-
ja perusperiaatteita vastaan, joiden kanssa kaikkien siviilioikeudellisten ilmiöiden tulisi olla
130 Zepov 2006 s. 37
131 Zepov 2006 s. 38
132 Dolinskaya 2006 s. 59, Belov 2009 s. 137 ja Kulagin 1997 s. 53-60
133 Dolinskaya 2006 s. 59: ”Teoria kehitettiin 1800-luvun alun ranskalaisessa oikeustieteessä. Teoriaan
perustuen myös Yhdysvalloissa katsottiin osakeyhtiön olevan sopimus osakkaiden, osakkaiden ja yhtiön,
sekä osakkaiden, yhtiön ja valtion välillä. Vuonna 1819 asiassa Trustees of Darthmouth College vs.
Woodward tuomioistuin vahvisti, että yhtiöjärjestys oli sopimus valtion ja yhtiön välillä, jota perustuslaki
suojaa. Valtiovalta ei voinut ilman yhtiön suostumusta muuttaa tai vaihtaa, jos siinä ei toisin määrätä.”
134 Dolinskaya 2006 s. 59
135 Belov 2009 s. 137
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sopusoinnussa.136 Siviilioikeuden perusperiaatteiden vastainen ilmiö ei yksinkertaisesti ole
mahdollinen Venäjällä ilman säädettyä poikkeusta.
Konsepti sopii muutenkin huonosti venäläiseen yhtiöoikeuteen. Edellä käsitellyn omaisuuden
yksityistämisprosessin seurauksena Venäläisten osakeyhtiöiden omistus on usein keskittynyt
yhdelle suuromistajalle.137 Siten ”sopiminen yhtiöstä toisen osapuolen kanssa” on venäläisessä
yhtiökäytännössä pääsääntöisesti poissuljettua, eikä sopiminen itsensä kanssa ei liene vielä mis-
sään maassa tunnettu konsepti.
Osakeyhtiötä on vaikea nähdä sopimuksena myös itsestään toteutuvan lakimallin näkökulmasta.
Lakimalli luo sopimuksenvaraisten standardien sijaan osakeyhtiölle tiukemmat puitteet, joten
yhtiön asioista ei voi määrätä yhtiöjärjestyksessä yhtä vapaasti kuin esimerkiksi Suomen malli-
sopimusluontoisen lain puitteissa.138 Osakeyhtiötä ei voida pitää sopimuksena yksinkertaisesti
siitä syystä, että siitä sopiminen on paljolti rajoitettua. Lisäksi sopimuksen institutionaalinen
tuki on Venäjällä heikkoa.139 Osakeyhtiön on vaikea mieltää perustuvan sopimukseen toimin-
taympäristössä, jossa koko sopimuksen sitovuus on heikolla pohjalla.
On tosin mainittava, että Venäjä on ilmeisesti liikkumassa ainakin piirun verran sopimusperus-
teisen konseptin suuntaan. Vuoden 2014 syyskuun alussa tuli voimaan Siviilikoodeksin uusi
pykälä, jossa säädetään osakkaiden välisestä yhtiösopimuksesta sekä sen yhtiöoikeudellisesta
sitovuudesta.140 Oikeustila on kuitenkin vielä täysin avoin, eikä uudesta sääntelystä voida vielä
tehdä suuria johtopäätöksiä.
Johtopäätöksenä voidaan esittää, että venäläinen osakeyhtiö nähdään omana oikeushenkilönään
sekä eri tuotantopanosten yhteenliittymänä yhteisen kaupallisen tarkoituksen toteuttamiseksi.
Venäläisessä siviilioikeudessa osakeyhtiötä ei kuitenkaan voida ymmärtää sopimuksena. Siksi
tuotantopanosten yhteenliittymä on lähtökohtaisesti institutionaalinen, ei sopimusperusteinen.
Tuotantopanosten välisissä oikeussuhteissa sopimusperusteisena voidaan nähdä ainoastaan yhti-
ön ja kolmannen välinen oikeussuhde, muiden oikeussuhteiden ollessa institutionaalisia. Esi-
merkiksi Zepovin mukaan oikeussuhteet osakkeenomistajien, yhtiön johdon ja itse yhtiön välillä
ovat sopimussuhteiden sijaan institutionaalisia siviilisuhteita muodostaen yhdessä oikeushenki-
lön oikeudellisen konstruktion.141 Venäläinen osakeyhtiö voidaan täten kirkastaa olevan määri-
tellyn kaupallisen tarkoituksen toteuttamiseksi – pääasiassa voiton tuottamiseksi perustettu eri
136 Katso KPL 1.5, jonka mukaan ”[Siviilioikeuden periaatteisiin] nojaa koko siviilioikeus ja siten myös
yhtiöoikeus. Tiettyjä poikkeuksia lukuun ottamatta kaikkien siviilioikeudellisten ilmiöiden tulee olla
niiden kanssa sopusoinnussa, yritystoiminta mukaan luettuna.”
137 Katso KPL 1.7.1
138 On kuitenkin huomattava, että myös venäläisessä yhtiöoikeudessa sopimusvapaus on kantava periaate.
Katso KPL1.7.4.
139 Katso KPL 1.7.2
140 SK 67.2 §
141 Zepov 2006 s. 65. Tarkemmin hallituksen suhteesta osakkeenomistajiin KPL 2.2.2.
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tuotantopanosten institutionaalinen yhteenliittymä, johon kolmannet osapuolet liittyvät sopi-
musperusteisesti.
Suomalaisessa oikeuskirjallisuudessa osakeyhtiö nähdään institutionaalisia liityntöjä sisäl-
tävänä eri tuotantopanosten sopimusperusteisena yhteenliittymänä. Esimerkiksi Jukka Mä-
hönen ja Seppo Villa hahmottavat osakeyhtiön sopimusoikeudellisia liityntöjä sisältäväksi
konstruktioksi, joka sisältää sellaisia piirteitä, joita ei voi saavuttaa pelkin sopimusjärjeste-
lyin. Airaksisen, Rasinahon ja Pulkkisen mukaan osakeyhtiö taloudellisessa mielessä on
nähtävä paljolti sopimusperusteisena.142 Asiaa syvällisesti tutkineen Veikko Vahteran mie-
lestä osakeyhtiötä ei voida selittää tyhjentävästi minkään yksittäisen mallin tai teorian kaut-
ta.143 Sen sijaan osakeyhtiö on mielekästä hahmottaa yhtäältä sopimuksena ja toisaalta insti-
tuutiona144 tai vielä useamman selvitysmallin kautta.145 Vahteran ajatus useamman selittä-
jän mallista onkin ollut Suomessa vakiintunut.
Osakeyhtiön sopimusoikeudellista liityntää on Suomessa käsitelty suppeassa ja laajassa
mielessä. Suppeassa mielessä osakeyhtiötä sopimuksena ilmentää osakeyhtiön perustami-
nen osakkeenomistajien välisellä perustamissopimuksella sekä muun yhtiöoikeudellisesti
relevantin sopiminen yhtiöjärjestyksellä. Yhtiösuhde syntyy samankaltaisesti kuin sopimus-
suhde. Se vain rakentuu osakeyhtiölain ja yhtiöjärjestyksen varaan146, siinä missä sopimus
rakentuu velvoiteoikeudellisen sääntelyn ja sopimusoikeuden yleisten periaatteiden varaan.
Yhteisenä nimittäjän voidaan lisäksi pitää sitä, että molempien ylläpito instituutiona perus-
tuu julkiseen toimintaan.147 Yhtiön perustamissopimuksen lisäksi osakeyhtiön luonnetta so-
pimuksena ilmentää kaiken muun relevantin sopiminen yhtiöjärjestyksessä. Tämä on erityi-
sen korostunut piirre Suomessa, johtuen Suomen sallivan osakeyhtiölain mallisopimusluon-
teesta. Lainsäädännön asettamat puitteet nähdään mallisopimuksena, josta osapuolilla on
mahdollisuus halutessaan poiketa.148 Yhtiön osakkeenomistajat saavat varsin vapaasti sopia
yhtiöön sijoitettavasta pääomasta, pääoman merkitsemisestä osakepääomaan tai sijoitetun
vapaan pääoman rahastoon, yhtiön hallintomallista sekä yhtiössä noudatettavista säännöistä
sekä siitä, missä määrin osakeyhtiön sopimuksenvaraiset säännökset tulevat sovellettavak-
si.149 Yhtiöjärjestyksen ohella yksimieliset osakkeenomistajat voivat sopia varsin laajasti
yhtiön asioista ottamatta sovittavasta asiasta määräystä yhtiöjärjestykseen. Yksimielisinä
osakkeenomistajat voivat pääsääntöisesti poiketa myös yhtiöjärjestyksen määräyksistä.150
142 Airaksinen yms. 2010b s. 764
143 Vahtera 2012 s. 1048
144 Vahtera 2012 s. 1054 viitaten Mähönen 2001 s. 209
145 Vahtera 2012 s. 1054
146 Vahtera 2012 s. 1050
147 Vahtera 2012 s. 1048 viitaten Pöyhönen 2000 s. 84
148 Vahtera 2012 s. 1051 viitaten Macey 2006 s. 50
149 Mähönen & Villa 2006 s. 161
150 SOYL 5 luvun 1 §. Mähönen & Villa 2006 s. 154
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Osakeyhtiö voidaan hahmottaa sopimuksena laajassa mielessä niin sanotun sopimusverk-
komallin kautta. Mallissa yritys nähdään markkinapaikkana, joka koostuu siihen liittyvistä
panos- ja tuotosvirtoja sääntelevistä sopimusperusteisista, sopimuksenomaisista suhteista
yrityksen eri eturyhmien välillä.151 Siten, johtoon kuuluvien, osakkeenomistajien ja kol-
mansien voidaan ajatella olevan keskenään sopimussuhteessa.152 Osakeyhtiöllä ei ole varsi-
naisia omistajia, vaan osakkeenomistajien panos, osakepääoma on yksi panos muiden pa-
nosten esimerkiksi velkojien antamien panosten joukossa.153 Sopimusverkkoajattelua suo-
malaisessa oikeuskirjallisuudessa ovat korostaneet erityisesti Mähönen ja Villa mukaillen
alun perin Jensenin ja Mecklinin käsitystä osakeyhtiöstä erilaisia tuotantofunktioita sisältä-
vänä mustana laatikkona, josta tulee ulos taloudellinen lopputulos.154
Siitä huolimatta, että osakeyhtiöön kuuluvien eri tuotantopanosten väliseen sopimusoikeu-
delliseen liityntään suhtaudutaan Suomessa myönteisesti, ei osakeyhtiötä mielletä puhtaaksi
sopimukseksi. Oikeuskirjallisuudessa on esitetty konseptia kohtaan vastaavaa kritiikkiä
kuin Venäjällä.155 Tärkein syy kritiikille ovat osakeyhtiölain pakottavat säännökset, joilla
varmistetaan institutionaalisen järjestelyn sekä osakkeenomistajien verkon jäsenten välisten
”sopimusten” toimivuutta. Pakottavilla säännöksillä luodaan osakeyhtiön institutionaalinen
status sekä turvataan vähemmistöosakkeenomistajien ja velkojien suoja (institutionaalinen
ajattelu). Siksi osakeyhtiölain mieltäminen täydelliseksi sopimukseksi katsotaan myös
Suomessa mahdottomaksi.156 Keskeisin institutionaalisen statuksen luova piirre on osake-
yhtiön osakepääoma ja osakkeenomistajien rajoitettu vastuu, vastaavalla tavalla kuin Venä-
jällä.
Vaikka osakeyhtiötä ei Suomessa mielletä puhtaasti sopimukseksi, se nähdään silti pitkälti
sopimusperusteisena konstruktiona, jossa eri tuotantopanosten väliset oikeussuhteet ovat
sopimusperusteisia tai vähintäänkin sopimuksenomaisia. Institutionaalinen ajattelu ei ole
yhtä korostunutta kuin Venäjällä, jossa eri tuotantopanosten väliset suhteet mielletään läh-
tökohtaisesti institutionaalisiksi siviilisuhteiksi, ei sopimussuhteiksi. Ajattelueroa selittävä
keskeinen tekijä on Suomen mallisopimusluonteinen osakeyhtiölaki. Hyvä esimerkki on, et-
tä yksimieliset osakkeenomistajat voivat lähtökohtaisesti sopimalla ohittaa yhtiöjärjestyk-
sen määräyksen tai jättää yhtiökokouksen pitämättä ja sopia yhtiökokouksen toimivaltaan
151 Mähönen & Villa 2006 s. 75 ja s. 262
152 Mähönen & Villa 2006b s. 437
153 Mähönen & Villa 2006 s. 75
154 Jensen & Meckling 1976 s. 3
155 Katso esim. Mähönen & Villa 2006 s. 153–154: ”Sopimuksen muuttaminen määräenemmistöllä poik-
keaa yleisestä sopimusoikeudellisesta periaatteesta, jonka mukaan sopimuksen muuttaminen edellyttää
kaikkien osapuolien suostumusta. Jos osakeyhtiölaki mielletään vakiosopimuksen luonteiseksi ja osaksi
osakkeenomistajien välistä sopimusta, sopimuksen muuttaminen määräenemmistöllä voidaan vielä selit-
tää sen sisältyvän sopimuskäsitteeseen osakkeenomistajien ennakollisena hyväksymisenä. Samalla tavalla
voidaan perustella myös osakeyhtiölain pakottavien säännösten liityntä sopimukseen. Kun osakeyhtiölaki
on kuitenkin lainsäätäjän muutettavissa, sopimuskonstruktion koossapitäminen tulee mahdottomaksi.”
Toisaalta voitaisiin argumentoida, että minkä tahansa traditionaalisenkin sopimuksen mikä tahansa sopi-
musehto voidaan teoriassa kieltää ja siten muuttaa viime kädessä perustuslainsäätämisjärjestyksessä.
156 Mähönen & Villa 2006 s. 161
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kuuluvista asioista. Venäjän itsestään toteutuva osakeyhtiölaki ei tällaista sopimista salli.
Toisekseen suomalaista yhtiöoikeusajattelua ei rasita ”kiveen hakatut siviilioikeuden peri-
aatteet” kuten Venäjällä, mikä mahdollistaa oikeusilmiöiden luovemman tulkinnan.
1.7.4 Toiminnan tarkoitus ja muut osakeyhtiön tunnusmerkit sekä periaatteet Venäjällä ja Suo-
messa
Edellä tarkasteltiin Venäjän ja Suomen osakeyhtiökäsityksiä ja sivuttiin osakeyhtiön tunnus-
merkkejä ja periaatteita. Venäjän yhtiöoikeuden tuntemattomuuden vuoksi nämä ja muut peri-
aatteet ja tunnusmerkit on syytä käydä vielä tarkemmin läpi yhtiön johdon vahingonkorvaus-
sääntelyn taustaksi. Venäläisen osakeyhtiön tunnusmerkit ja perusperiaatteet käyvät ilmi Sivii-
likoodeksista sekä osakeyhtiölain määritelmäpykälästä. Edellä esitellyn Siviilikoodeksin 96
pykälän mukaan osakeyhtiöstä säädetään tarkemmin osakeyhtiölaissa. Venäjän osakeyhtiölain 2
pykälän määritelmän mukaan: 1 mom. Osakeyhtiöksi tunnustetaan kaupallinen organisaatio,
jolla on määritellyllä määrälle osakkeita jaettu osakepääoma. Osakkeet tuottavat osakkeen-
omistajille velvoiteoikeudelliset oikeudet yhtiötä kohtaan. Osakkeenomistajat eivät vastaa osa-
keyhtiön velvoitteista ja kantavat riskin osakeyhtiön toiminnan tappioista vain osakkeensa arvon
verran. Osakkeenomistajat, jotka eivät ole maksaneet osakkeitaan täysimääräisesti, vastaavat
yhtiön velvoitteista solidaarisesti osakkeista maksamatta olevan määrän verran. Osakkeenomis-
tajalla on oikeus ilman muiden osakkeenomistajien ja yhtiön suostumusta luovuttaa osakkeensa.
2. mom. Tätä lakia sovelletaan soveltuvin osin myös yhden osakkeenomistajan yhtiöön. 3. mom.
Osakeyhtiö on oikeushenkilö, ja sillä on erillinen omaisuus, joka on kirjattu sen itsenäiseen
taseeseen. Se voi hankkia omiin nimiinsä ja käyttää oikeuksia ja velvollisuuksia, sekä olla vas-
taajana ja kantajan tuomioistuimessa. 4. mom. Osakeyhtiöllä on siviilioikeudelliset oikeudet ja
velvollisuudet, jotka ovat välttämättömiä sen toiminnan toteuttamiseksi, jota ei ole kielletty fe-
deraation lailla. 5 mom. Yhtiö katsotaan perustetuksi oikeushenkilön valtiollisella rekisteröin-
nillä, josta säädetään Federaation laissa. Yhtiö katsotaan perustetuksi määrittelemättömäksi
ajaksi, ellei yhtiöjärjestyksessä toisin määrätä. 6. mom. Yhtiöllä on oikeus avata pankkitili Ve-
näjän federaation alueella. 7. mom. Yhtiöllä on oltava pyöreä, josta käy ilmi yhtiön nimi ja ko-
tipaikkakunta venäjäksi. Leimassa voidaan myös ilmaista yhtiön nimi millä tahansa vieraalla
kielellä.
Syyskuun 1. päivä 2014 voimaan tulleen osakeyhtiöitä koskevan siviilikoodeksiuudistuksen
jälkeen osakeyhtiö voi enää olla joko yksityinen avoin osakeyhtiö tai julkinen avoin osakeyh-
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tiö.157 Ennen tätä osakeyhtiö saattoi esiintyä yksityisen suljetun osakeyhtiön muodossa, jossa
osakkeet saattoivat vaihtaa omistajaa vain yhtiön osakkaiden kesken. Suljetut yksityiset osake-
yhtiöt, jotka on perustettu ennen uudistuksen voimaantuloa, jatkavat kuitenkin olemassaoloaan
sellaisinaan. Kuten Suomessa, avoimessa osakeyhtiössä osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa
ja julkisen ja yksityisen osakeyhtiön erona on, että julkisen osakeyhtiön osakkeet voivat olla
julkisen kaupankäynnin kohteena. Osakeyhtiömuodot muutettiin siis vastaamaan länsimaista
käsitystä. Sääntely on vielä osittain kesken, muttei hankaloita teeman käsittelyä.158
Moskovan yliopiston kauppaoikeuden dosentti D.V. Lomakin jaottelee osakeyhtiön tunnusmer-
kit neljään eri ryhmään. Ensimmäiseen ryhmään kuuluvat osakeyhtiöstä oikeushenkilön tekevät
tunnusmerkit.159 Osakeyhtiölain 2§:ssä säädetään, 1. mom. Osakkeenomistajat eivät vastaa osa-
keyhtiön velvoitteista… 3. mom. Osakeyhtiö on oikeushenkilö… Se voi hankkia omiin nimiinsä
ja käyttää oikeuksia ja velvollisuuksia, sekä olla vastaajana ja kantajan tuomioistuimessa. 4.
mom. Osakeyhtiöllä on siviilioikeudelliset oikeudet ja velvollisuudet, jotka ovat välttämättömiä
sen toiminnan toteuttamiseksi, jota ei ole kielletty federaation lailla. Edelleen Lomakin toteaa
osakeyhtiön oikeussubjektiuuden tunnusmerkiksi sen, että se on yhtenäinen organisaatio, jolla
on sisäinen rakenne vastaamaan sen tehtävää ja tarkoitusta. Tämä ilmentää osakeyhtiötä yhte-
näisenä kokonaisuutena.160
Toiseen ryhmään kuuluvat tunnusmerkit osakeyhtiön erillisestä yksityisomaisuudesta ja kaupal-
lisen organisaation luonteesta.161 Osakeyhtiölain 1 §:n mukaan: 1. mom. Osakeyhtiöksi tunnuste-
taan kaupallinen organisaatio 3. mom. … sillä on erillinen omaisuus, joka on kirjattu sen itse-
näiseen taseeseen. Edelleen Siviilikoodeksin 50 §:n 1 momentin mukaan [k]aupallisen organi-
saation pääasiallinen tarkoitus on voiton tuottaminen. Korkein siviilioikeus on tarkentanut peri-
aatetta oikeusohjeen 62/2013, 2 §:n 4 momentissa: Määritettäessä organisaation intressiä tulee
erityisesti huomioida, että kaupallisen organisaation pääasiallisena tarkoituksena on voiton
tuottaminen. Johtajan ei voida katsoa toimineen organisaation intressissä, jos hän toimi vain
tietyn osakkaan tai osakasryhmän eduksi. Oikeuskirjallisuus on omaksunut kannan, jonka mu-
kaan osakeyhtiön tarkoitus on systemaattinen voiton jakaminen osakkeenomistajien intressis-
sä.162 Systemaattinen voiton tuottaminen ymmärretään jatkuvana voiton tuottamisena, eikä ly-
hytnäköisenä nopeana voiton maksimointina. Voittona ymmärretään:
1) voitto, joka jaetaan osinkoina osakkeenomistajille sekä
157 SK 66.3 §
158 Venäjän osakeyhtiölakiin ei ole teoksen kirjoittamisen aikaan vielä tehty Siviilikoodeksia vastaavia
muutoksia.
159 Lomakin 2005 s. 22
160 Lomakin 2005 s. 25
161 Lomakin 2005 s. 22
162 Ionzev 2014 s. 172
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2) voitto, jota ei jaeta, vaan käytetään yhtiö kehittämiseen tai pannaan yhtiön rahastotilille re-
serviin.163
Voitoksi katsotaan osingon lisäksi myös osakkeen arvon nousu.164 On myös huomattava, ettei
yhtiön tarkoitukseen kytkeydy vakiintuneen kannan mukaan osakeyhtiön muiden sidosryhmien
huomioimista, vaan ainoastaan osakkeenomistajien intressi. Esimerkiksi velkojien intressit on
huomioitu muussa sääntelyssä.
Osakeyhtiön tarkoitus Venäjällä on siis tuottaa jatkuvasti voittoa osakkeenomistajien intressissä
joko jakamalla sitä osinkoina osakkeenomistajille, käyttämällä se yhtiön kehittämiseen tai ra-
hastoimalla se reserviin. Voiton käytöstä päättää yhtiökokous ja sitä saadaan jakaa osinkoina
vain, osakeyhtiölain määräysten mukaan. Osinkoa ei esimerkiksi voida jakaa, jos sinä päivänä,
jolloin osingonmaksusta päätetään yhtiö täyttää konkurssikelpoisuuden tunnusmerkit, tai jos
jako johtaisi yhtiön konkurssikelpoisuuteen.165 Toiminnan tarkoitus voidaan kuitenkin määritel-
lä yhtiöjärjestyksessä myös toisin.166
Suomalaisen osakeyhtiön tarkoitus on vastaavasti tuottaa voittoa yhtiön osakkeenomistajil-
le, jollei yhtiöjärjestyksessä toisin määrätä (SOYL 1:5). Voiton tuottaminen Suomessa
ymmärretään niin sanotun valistuneen arvonmaksimoinnin käsitteen kautta167. Tämä ilme-
nee hallituksen esityksen (HE109/2005) pykälää koskevista yksityiskohtaisista perusteluis-
ta. Perustelujen mukaan [SOYL 1:5] ei tarkoita velvollisuutta tuottaa mahdollisimman
suurta määrää voitonjakokelpoisia varoja lyhyellä tähtäimellä, vaan voiton tuottamista
tarkastellaan pidemmällä tähtäyksellä. Mahdollista on siten esimerkiksi yhtiön tuotanto-
koneiston uudistaminen, tuotekehitystoiminnan tai henkilöstön kouluttaminen taikka muiden
vastaavien investointien tekeminen silloin, kun tällaisten toimenpiteiden voidaan katsoa
olevan yhtiön ja sitä kautta osakkeenomistajien edun mukaisia. Erilaisten investointien ja
muiden pitkävaikutteisten toimien tulee luonnollisesti tähdätä yhtiön voitontuottamiskyvyn
parantamiseen. Yhtiön voitontuottamiskyvyn paraneminen lisää yhtiön arvoa, mikä puoles-
taan näkyy toimivilla markkinoilla osakkeen arvon kohoamisena. Voiton tuottaminen pit-
källä tähtäyksellä ja osakkeen arvon kasvattaminen edellyttävät usein yhteiskunnallisesti
hyväksyttävien menettelytapojen noudattamista sellaisissakin tilanteissa, joissa lainsäädän-
tö ei siihen pakota. Esimerkiksi yhtiön julkisella kuvalla saattaa olla suuri merkitys yritys-
163 Ionzev 2014 s. 173
164 Ionzev 2014 s. 178
165 Katso varojenjaosta tarkemmin KPL 2.3.4 ja 3.3.
166 Tishin 2013 s. 3
167 Mähönen & Villa 2006 s. 84–86 sekä s. 93–94 mukaan valistuneen arvonmaksimoinnin käsitteen (en-
lightened value maximation) esitti ensimmäisenä Michael Jensen. Jensen 2001 s. 9 mukaan valistunut
arvonmaksimointi korostaa sekä vieraan että oman pääoman ehtoisten arvopapereiden arvon maksimoin-
tia, joka puolestaan edellyttää kaikkien yhtiönsidosryhmien, niin asiakkaiden, työntekijöiden, johdon,
toimittajien ja paikallisyhteisöjen tarpeiden tyydyttämistä.
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toiminnan ja yhtiön osakkeiden arvon kannalta. Voiton tuottamisen tarkoituksen mukaista
onkin usein myös yhtiön toimintaan liittyvä hyväntekeväisyystoiminta ja tavanomaisten lah-
jojen antaminen. Voiton tuottamista tulee arvioida eri toimenpiteiden muodostaman koko-
naisuuden perusteella.
Venäläisen ja suomalaisen osakeyhtiön toiminnan tarkoitukset vastaavat siis pääpiirteittäin toi-
siaan. Venäjällä toiminnan tarkoitusta ei kuitenkaan nähdä valistuneen arvonmaksimoinnin kä-
sitteen näkökulmasta, vaan toiminnan tarkoitus on tiukasti sidottu voiton tuottamiseen kaikkien
osakkeenomistajien intressissä. Eroa selittänee venäläinen yhtiökäsitys, jossa yhtiötä ei ymmär-
retä yhtä laajasti kuin länsimaisessa sopimusverkkoajattelussa.168 Ilmeisesti pääomaa lukuun
ottamatta muita tuotantopanoksia ei ymmärretä osana yhtiötä ainakaan niin läheisesti, että nii-
den intressit tulisi toiminnan tarkoituksen näkökulmasta huomioida.
Kolmanteen osakeyhtiön tunnusmerkkiryhmään kuuluvat niin sanotut erityiset tunnusmerkit,
jotka ovat luonteenomaisia tietyille erityistyyppisille osakeyhtiöille esimerkiksi pankeille. 169
Viimeiseen ryhmään kuuluvat perustavanlaatuiset tunnusmerkit, jotka määrittelevät osakeyh-
tiömuotoisen toiminnan ja erottavat sen muista organisaatioista.170 Määritelmäpykälän 1 mo-
mentin ensimmäisen virkkeen mukaan: Osakeyhtiöksi tunnustetaan yhteisö, jolla on määritellyl-
le määrälle osakkeita jaettu osakepääoma. Tämä on ominaisuus, joka on ainoastaan osakeyhti-
öllä.171 Esimerkiksi Rostovin yksityisoikeuden laitoksen dosentin T. Skvorzovan mukaan perus-
tavanlaatuinen ero muihin yritystoiminnan muotoihin on osakkeenomistajien oikeuksien toteu-
tuminen suhteessa yhtiöön osakkeiden välityksellä.172
Venäläisen osakeyhtiön lakiin kirjoitetuista tunnusmerkeistä voidaan todeta, että ne vastaa-
vat täysin suomalaisen osakeyhtiön tunnusmerkkejä. Suomalainen osakeyhtiö syntyy niin
ikään perustamissopimuksen rekisteröinnillä (SOYL 2:9), osakeyhtiöllä on määritellylle
määrälle jaettu osakepääoma (SOYL 1:3) jne. Yhtiöoikeuden uranuurtajien Juhani Kyläkal-
lion, Olli Iirolan ja Kalle Kyläkallion mielestä osakeyhtiön olennaisin tunnusmerkki on, ett-
eivät osakeyhtiön osakkeenomistajat ole henkilökohtaisessa vastuussa osakeyhtiön velvoit-
teista.173
168 Katso KPL 1.7.3
169 Lomakin 2005 s. 22
170 Lomakin 2005 s. 22
171 Lomakin 2005 s. 39
172 Skvorzova 2012 s. 6.
173 Kyläkallio yms. 2012 s. 49
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Periaatteet ja tunnusmerkit menevät osittain päällekkäin. Edellä mainitut tunnusmerkit voidaan
lukea myös osakeyhtiölain perusperiaatteiksi. Näiden ohella Venäjän osakeyhtiölain perusperi-
aatteisiin luetaan kaikki kappaleessa 1.4 mainitut siviilioikeuden perusperiaatteet174, joita ovat:
siviilioikeudellisten oikeussuhteiden osapuolten tasavertaisuus, omaisuudensuoja, sopimusva-
paus, yksityisyydensuoja, siviilioikeuksien estoton toteutuminen, tuomioistuinten oikeussuoja
oikeudenloukkauksia vastaan, siviilioikeuksien perustaminen ja käyttäminen omasta vapaasta
tahdosta ja omassa intressissä sekä tavaroiden, työvoiman ja palveluiden vapaa liikkuvuus koko
Venäjän federaation alueella. Yleisiä siviilioikeudellisia periaatteita ei ole Suomessa kodifioitu,
vaan ne ilmenevät oikeuskäytännöstä ja kirjallisuudesta. Puhtaasti osakeyhtiöoikeudelliset peri-
aatteet sen sijaan on kirjattu osakeyhtiölain ensimmäiseen lukuun. Muutamaan periaatteeseen on
tässä syytä kiinnittää vertaillen erityistä huomiota.
Osapuolten tasavertaisuus yhtiöoikeudellisissa suhteissa on Venäjän yhtiöoikeuden perustavan-
laatuinen periaate, johon koko yhtiöoikeus perustuu. Periaatteen mukaan yhtiöoikeudellisten
suhteiden osapuoliin on sovellettava yhdenvertaisia kriteerejä oikeuksien ja velvollisuuksien
syntymisessä, muuttamisessa ja lakkauttamisessa riippumatta materiaalisesta tai sosiaalisesta
statuksesta tai riippuvuussuhteista organisaatioissa.175 On siis huomattava, että keskiössä on
kriteerien yhtäläisyys eikä lopputulosten yhtäläisyys, joka on keskeisemmässä roolissa esimer-
kiksi osuuskuntatoiminnassa.176 Käytännössä tämä tarkoittaa esimerkiksi erilajisten osakkeiden
eri oikeusvaikutusten mahdollistamista siten, että saman osakelajin omistajia tulee kuitenkin
kohdella yhdenvertaisesti. Edelleen vastuukriteerien yhtiöoikeudellisissa suhteissa yhtiöoikeutta
rikottaessa tulee olla yhtäläiset.177 Kaikkien hallituksen jäsenten vahingonkorvausvastuuta on
siten arvioitava samoin perustein.
Vastaavanlainen yhdenvertaisuusperiaate on kirjattu Suomen osakeyhtiölain 1 luvun 7 py-
kälään. Periaatteen mukaan kaikki osakkeet tuottavat yhtiössä yhtäläiset oikeudet, jollei yh-
tiöjärjestyksessä määrätä toisin. Yhtiökokous, hallitus, toimitusjohtaja tai hallintoneuvosto
ei saa tehdä päätöstä tai ryhtyä muuhun toimenpiteeseen, joka on omiaan tuottamaan
osakkeenomistajalle tai muulle epäoikeutettua etua yhtiön tai toisen osakkeenomistajan
kustannuksella. Pykälää koskevissa hallituksen esityksen (HE109/2005) yksityiskohtaisissa
perusteluissa täsmennetään, että periaate ei estä enemmistövallan käyttämistä, ja että osak-
keenomistajalla on oikeus lähtökohtaisesti luottaa siihen, että hänen osakkeensa tuottavat
samat oikeudet kuin muutkin osakkeet. Toisaalta säännös merkitsee myös sitä, että osak-
keenomistajat voivat luottaa yhtiöjärjestysmääräyksestä johtuvien erilaisten osakeoikeuksi-
174 Katso KPL 1.5
175 Dolinskaya 2006 s. 92
176 Dolinskaya 2006 s. 92
177 Dolinskaya 2006 s. 92
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en pysyvyyteen. Yhdenvertaisuusperiaate koskee tosin vain yhtiötä ja osakkeenomistajia.
Muiden yhtiösuhteiden osapuolten yhdenvertainen kohtelu voitaneen johtaa Perustuslain 2
luvun 6 §:n yhdenvertaisuusperiaatteesta. Tältä osin yhtiösuhteiden osapuolten yhdenvertai-
sen kohtelun vaatimukset vastaavat toisiaan Venäjällä ja Suomessa.
Venäjän osakeyhtiölaissa on sopimusvapauden periaate, vaikka osakeyhtiötä ei nähdäkään so-
pimuksena. Sopimusvapaudesta ei säädetä osakeyhtiölaissa, vaan periaate kumpuaa Siviilikoo-
deksin yleisestä sopimusvapauden periaatteesta.178 Belovin mukaan lähtökohta on, että yhtiö-
suhteiden osapuolilla tulisi olla mahdollisuus itsenäisesti ja omalla riskillään määritellä yhtiö-
suhteiden sisältö yhtiöjärjestyksessä, pakottavien säännösten puitteissa, jotka määrittelevät ja
luovat osakeyhtiön perusteet, suojaavat julkista intressiä sekä huomioivat yksittäiset yhtiösuh-
teen osapuolet.179 Sopimusvapaus ilmenee erityisesti mahdollisuudesta osakassopimuksiin,
osakkeiden erilajistamiseen ja yhtiön hallinnosta sopimiseen.180 Lähtökohtana siis on, että kai-
kesta voidaan sopia, mikäli se ei ole osakeyhtiölain tai muun normin pakottavan sääntelyn vas-
taista.
Suomessa osakkeenomistajien tahdonvaltaisuuden periaate on kirjattu osakeyhtiölain 1 lu-
vun 9 pykälään. Sen mukaan: Osakkeenomistajat voivat yhtiöjärjestyksessä määrätä yhtiön
toiminnasta. Yhtiöjärjestykseen ei voida ottaa määräystä, joka on tämän lain tai muun lain
pakottavan säännöksen taikka hyvän tavan vastainen.
Venäjällä sopimusvapauden periaatteeseen liittyy periaate yhtiösuhteiden subjektien vapaasta
tahdonilmaisusta. Yhtiösuhteiden subjekteilla on siis oltava mahdollisuus itsenäisesti ja vapaasti
muodostaa tahdonilmaisu. Tärkeimmät tahdonilmaisun muodot ovat sopimus yhtiön perustami-
sesta sekä osakkeen luovuttaminen.181 Minkäänlainen pakottaminen, kiristäminen tai uhkailu ei
ole yhtiösuhteissa mahdollista.
Suomessa vastaavanlainen periaate sisältyy oikeustoimilain 28–35§:ien oikeustoimen ylei-
siin pätemättömyysperusteisiin.
178 SK 1 §
179 Belov 2009 s. 139
180 Belov 2009 s. 157
181 Dolinskaya 2006 s. 93-94
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Lisäksi teeman kannalta tärkeä periaate on Venäjän Siviilikoodeksin 15 §:n 1 momentin mukai-
nen täyden korvauksen periaate.. Dolinskayan mukaan tämä tarkoittaa sitä, että yhtiösuhteiden
osapuolilla tulee olla yhtäläiset oikeudet oikeussuojaan ja mahdollisuus valita oikeussuojakeino.
Periaate sisältää täyden korvauksen periaatteen aiheutuneesta haitasta tai vahingosta. Edelleen
Venäjän yhtiöoikeudessa lähtökohtana ei ole amerikkalaistyylinen oikeudenloukkaajan rankai-
seminen valtavilla sakoilla, vaan rikkomusta edeltäneen oikeustilan palauttaminen.182Tämä voi-
daan nähdä yhtenevänä suomalaisen vahingonkorvausoikeuden rikastumiskiellon kanssa.
Täyden korvauksen periaate tunnustetaan yleisesti Suomen vahingonkorvausoikeudessa.
Yleisperiaatteen mukaisesti vahingonkorvauksen määrän tulee olla täyden korvauksen suu-
ruinen niin, että korvaus hyvittää koko vahingonkärsijälle aiheutuneen menetyksen.183 Vas-
taavalla tavalla myös Suomen kantavana periaatteen on niin sanottu vahingonkärsijän rikas-
tumiskielto.184
Yhteenvetona voidaan todeta Venäjän ja Suomen osakeyhtiöiden tunnusmerkkien ja perusperi-
aatteiden vastaavan pitkälti toisiaan. Tältä osin ei myöskään yhtiön johdon vahingonkorvausvas-
tuuseen heijastu eroja. Ainoa merkittävä ero on yhtiön toiminnan tarkoituksen ymmärtäminen
osittain eri tavalla.
182 Dolinskaya 2006 s. 96
183 Hemmo 2005b s. 144
184 Hemmo 2005b s. 204
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2 Osakeyhtiön hallitus ja sen toiminnan standardit
2.1 Hallituksen roolin ja toiminnan standardien merkitys hallituksen jäsenen vahingon-
korvausvastuun kannalta Venäjällä ja Suomessa
Tässä pääluvussa käsitellään Venäjän ja Suomen osakeyhtiöiden hallituksen roolia, toimivaltaa
sekä toiminnan standardeja. Yhtiöoikeudellisen vahingonkorvauksen näkökulmasta tällä on
ratkaiseva merkitys, sillä hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus molemmissa maissa
aktualisoituu nimenomaan näitä koskevien velvoitteiden laiminlyönnistä. Toiminnan standar-
deilla tarkoitetaan hallituksen velvollisuutta toimia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja
järkevästi harkiten Venäjällä, sekä hallituksen velvollisuutta huolellisesti edistää yhtiön etua
Suomessa.
Venäjän osakeyhtiölain 71 §:n mukaan: 1. mom. Hallituksen jäsenen tulee toimia yhtiön intres-
sissä ja käyttää oikeuksiaan ja täyttää velvollisuuksiaan yhtiötä kohtaan vilpittömässä mielessä
ja järkevästi harkiten. 2. mom. Hallituksen jäsen on vastuussa yhtiölle vahingoista, jotka johtu-
vat hänen syyllisestä toiminnasta (tai passiivisuudesta), jos muita perusteita vastuulle ei ole
säädetty federaation laissa. Korkein siviilioikeus täsmensi SK 53.1 §:n perusteella oikeusoh-
jeessaan 62/2013 hallituksen joutuvan vahingonkorvausvastuuseen yhtiötä kohtaan aiheuttamis-
taan vahingoista nimenomaan rikkoessaan velvollisuuttaan toimia yhtiön intressissä vilpittö-
mässä mielessä ja järkevästi harkiten.185 Standardi kattaa lähtökohtaisesti myös kaiken hallitusta
ja sen toimintaa koskevan lainsäädännön noudattamisen.
Suomen osakeyhtiölain 1 luvun 8 §:n mukaan: Yhtiön johdon on huolellisesti toimien edistettä-
vä yhtiön etua. Osakeyhtiölain hallituksen vahingonkorvauspykälä on kytketty tämän yleisen
velvollisuuden, muun osakeyhtiölain sekä yhtiöjärjestyksen rikkomiseen. Osakeyhtiölain 22
luvun 1§:n mukaan: 1. mom. Hallituksen jäsenen, … on korvattava vahinko, jonka hän on tehtä-
vässään 1 luvun 8 §:ssä säädetyn huolellisuusvelvoitteen vastaisesti tahallaan tai huolimatto-
muudesta aiheuttanut yhtiölle. 2. mom. …on korvattava myös vahinko, jonka hän on tehtäväs-
sään muuten tätä lakia tai yhtiöjärjestystä rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta aiheut-
tanut yhtiölle, osakkeenomistajalle tai muulle henkilölle. Pykälää koskevan hallituksen esityk-
sen yksityiskohtaisten perustelujen mukaan [j]ohdon huolellisuusvelvollisuudella on merkitystä
erityisesti johdon jäsenen vahingonkorvausvastuun arvioinnissa. Huolellisuuden ja yhtiön edun
mukaisuuden arvioinnissa kiinnitetään huomiota johdon tehtäviin, joista säädetään 6 luvussa,
sekä erityisesti 5 §:ssä tarkoitettuun yhtiön toiminnan tarkoitukseen.
185 Katso KPL 2.4
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Tarkasteltaessa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuutta on siis ensin selvitettävä
hallituksen rooli, toimivalta ja toiminnan standardit venäläisessä ja suomalaisessa osakeyhtiössä
sekä miten näitä koskevien säännösten laiminlyömistä arvioidaan.
2.2 Yleistä venäläisen ja suomalaisen osakeyhtiön hallituksista
2.2.1 Hallituksen valinta, kokoonpano ja toiminnan järjestäminen
Venäjän Siviilikoodeksin 103 §:n 2 momentin mukaan osakeyhtiössä on oltava hallitus, jos
osakeyhtiöllä on vähintään 50 äänivaltaista osakkeenomistajaa. Jos äänivaltaisia osakkeenomis-
tajia on vähemmän, yhtiöjärjestykseen voidaan ottaa määräys, että yhtiökokous vastaa hallituk-
sen toiminnasta.186 Yhtiökokous valitsee hallituksen vuodeksi kerrallaan ja voi halutessaan
myös erottaa sen kesken toimikauden ylimääräisen yhtiökokouksen päätöksellä.187 Äänestys
hallituksen kokoonpanosta toteutetaan kumulatiivisella äänestyksellä.188 Laki ei aseta hallituk-
sen jäsenille muita rajoitteita, kuin että jäsenen on oltava luonnollinen henkilö.189 Oikeuskirjalli-
suudessa on tosin katsottu, että jäsenen tulee olla oikeus- ja oikeustoimikelpoinen ja usein yhtiö-
järjestyksessä määrätään erilaisista kelpoisuusvaatimuksista.190 Hallituksen jäsenten määrä voi-
daan määritellä yhtiöjärjestyksessä seuraavissa puitteissa: alle tuhannen äänivaltaisen osakkeen-
omistajan yhtiöissä viisi tai enemmän, yli 1 000 äänivaltaisen osakkeenomistajan yhtiössä 7 tai
enemmän, ja yli 10 000 äänivaltaisen osakkeenomistajan yhtiössä 9 tai enemmän.191 Hallitus
valitsee keskuudestaan yksinkertaisella ääntenenemmistöllä puheenjohtajan, jollei yhtiöjärjes-
tyksessä muuta määrätä. Puheenjohtaja voidaan myös vaihtaa milloin tahansa vastaavalla me-
nettelyllä.192 Hallitus voidaan jakaa myös eri valiokuntiin, joskin Venäjällä näin on menetelty
vain muutamassa pörssiyhtiössä.193
Suomalaisessa osakeyhtiössä on aina oltava hallitus riippumatta osakkeenomistajien luku-
määrästä.194 Tästä sääntelyerosta voidaan tehdä johtopäätös, että Suomessa hallituksella
nähdään olevan vahvempi rooli kuin Venäjällä, jossa pääjohtaja on keskeisemmässä ase-
186 VEOYL 64 §:n 2. mom.
187 VEOYL 66 §:n 1. mom.
188 Dolinskaya 2006 s. 525
189 VEOYL 66 §:n 2. mom.
190 Ionzev 2014 s. 345
191 VEOYL 66 §:n 3. mom.
192 VEOYL 67 §:n 1. mom.
193 Zepov 2006 s. 164
194 SOYL 6 luvun 1 §
42
massa.195 Toinen tärkeä ero on, ettei Suomen osakeyhtiölaki sääntele yhtä pakottavasti hal-
lituksen jäsenten lukumäärää, vaan siitä voidaan sopia vapaammin yhtiöjärjestyksessä.196
Hallituksen jäsenmäärän sitominen osakkeenomistajien määrään Venäjällä johtunee itses-
tään toteutuvan osakeyhtiölakimallin korostuneesta vähemmistönsuojasta suurissa yhtiöis-
sä. Hallituksen ollessa runsaslukuinen kumulatiivisessa äänestyksessä vähemmistöosak-
keenomistajat saavat ”oman jäsenensä” helpommin läpi, eivätkä suuret enemmistöosak-
keenomistajat voi kaapata koko hallitusta äänestämällä ensin sen lukumääräksi yhtä. Muu-
ten Suomen osakeyhtiölain sääntely vastaa pääosin edellä esitettyä Venäjän sääntelyä.
Osakeyhtiön hallitus on kollektiivinen elin ja sen jäsenen toiminta voidaan jaotella näkökulmas-
ta riippuen eri elementteihin. Hallituksen toiminta voidaan jakaa karkeasti päätöksentekoon,
yhtiökokouksen koollekutsumiseen ja päätösesitysten valmisteluun, päätösten toimeenpanoon ja
yhtiön kontrollointiin. Edelleen voidaan systematisoida hallituksen jäsenen toimintaa. Dolins-
kaya ja Skvorzova jaottelevat hallituksen jäsenen toiminnan toimintaympäristön mukaan 1)
hallituksen kesken tapahtuvaan työhön, käytännössä kokouksissa tapahtuvaan päätöksentekoon;
2) toimintaan yhtiön sisällä esimerkiksi osallistuminen yhtiökokoukseen; sekä 3) yhtiön organi-
saation ulkopuolella tapahtuvaan toimintaan, esimerkiksi sopimusten allekirjoittamiseen yhtiön
puolesta kolmansien osapuolien kanssa.197 Moskovan valtionyliopiston ekonomian professori
O.V. Osipenko puolestaan jaottelee hallituksen jäsenen toiminnan viiteen elementtiin: 1) Työs-
kentely hallituksen kokouksissa, joissa tehdään päätökset. Tämä voidaan laskea tärkeimmäksi
elementiksi, sillä kokouksissa päätetään yhtiön strategian kehittämisestä; 2) Valmistautuminen
hallituksen kokouksiin keskustelemalla toimeenpanoelinten sekä muiden hallituksen jäsenten
kanssa. Osallistuminen erilaisiin yhtiön julkisiin tapahtumiin (haastattelut, lehdistötilaisuudet
yms.); 3) Hallituksen päätösten toimeenpano, jos se on asetettu tietyn jäsenen tehtäväksi, ennen
kaikkea päätetyn strategian toimeenpano; 4) Hallituksen jäsenen työskentely valiokunnissa ja
komiteoissa; sekä 5) Itsensä henkilökohtainen kehittäminen hallitustyöskentelyssä.198
Keskeisin foorumi on itse hallituksen kokous, jossa hallitus tekee kaikki päätöksensä. Osakeyh-
tiölain mukaan hallituksen puheenjohtaja vastaa hallituksen toiminnan järjestämisestä, koolle-
kutsumisesta ja työjärjestyksen tekemisestä.199 Kokous pidetään aina tarvittaessa, ja se voidaan
kutsua koolle myös toisen hallituksen jäsenen, toimitusjohtajan, hallintoneuvoston tai tilintar-
kastajan aloitteesta. Hallituksen kokouksiin voivat osallistua kaikki hallituksen jäsenet, tilintar-
kastaja, tilintarkastusvaliokunnan jäsen, pääjohtaja tai muu yhtiöjärjestyksessä määrätty henki-
195 Ionzev 2014 s. 365
196 SOYL 6 luvun 8 §
197 Skvorzova 2012 s. 60 ja Dolinskaya 2006 s. 537-538
198 Osipenko 2009 s. 194-195
199 Ionzev 2014 s. 345
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lö.200 Hallituksen kokouksen koollekutsumisesta ja läpiviennistä tulee määrätä yhtiöjärjestykses-
sä ja/tai yhtiön sisäisissä dokumenteissa. Hallitus on toimivaltainen, kun puolet jäsenistä on
paikalla, joskin tätä korkeammasta vaatimuksesta voidaan ottaa määräys yhtiöjärjestykseen.
Päätös syntyy hallituksen jäsenten yksinkertaisella enemmistöllä, jos laissa tai yhtiöjärjestykses-
sä ei muuta määrätä.201 Hallituksen jäsen ei voi delegoida omaa äänivaltaansa edustajalleen.
Kokouksesta tulee pitää pöytäkirjaa, josta käy ilmi aika ja paikka, läsnäolijat, kokouskutsun
päivämäärä, tehdyt päätökset sekä mahdolliset äänestystulokset. Kaikkien läsnä olleiden halli-
tusten jäsenten tulee allekirjoittaa pöytäkirja, koska mahdollisissa riitatilanteissa sillä on merkit-
tävä todistusarvo.202 Tärkeä elementti hallituksen toiminnassa on myös korkeimman päättävän
elimen, yhtiökokouksen koolle kutsuminen, ja siellä päätettävien asioiden pöydälle nostaminen
ja valmistelu.203
Suomalaisen osakeyhtiön hallituksen työskentely vastaa pääosin edellä esitettyä. Ainoana
erona voidaan mainita valiokuntatyöskentely, joka Suomessa on käytössä käytännössä kai-
kissa pörssiyhtiöissä listayhtiöiden hallinnointikoodin mukaisesti.204 Zepovin mukaan halli-
tus on jakautunut valiokuntiin vain muutamissa venäläisessä pörssiyhtiöissä.205 Venäjällä
hallitustyöskentely painottuu siten hallituksen kokouksiin myös pörssiyhtiöissä.
2.2.2 Hallituksen olemus ja päämies-agentti -suhteet
Venäjällä hallituksen olemus ja suhde yhtiöön ovat tiukasti sidoksissa yleiseen oikeushenkilön
ja sen orgaanien teoriaan.206 Siviilikoodeksin 53 pykälän mukaan oikeushenkilön orgaani ei ole
itsenäinen oikeussubjekti, vaan osa oikeushenkilöä. Siten hallitus on osakeyhtiön tiivis osa, eikä
erillinen oikeussubjekti. Hallituksen jäsen ei myöskään ole työsuhteessa yhtiöön kuten pääjohta-
ja Venäjällä.207
Oikeushenkilö toimii aina orgaaniensa kautta, joita puolestaan toteuttaa aina luonnollinen henki-
lö. Venäläisessä ajattelussa oikeushenkilön orgaanin ja siten osakeyhtiön hallituksen roolille
200 Ionzev 2014 s. 358 mukaan muu henkilö, jolla on oikeus osallistua hallituksen kokoukseen, on venä-
läisessä käytännössä usein yhtiöjärjestyksen määräyksellä tietyn määrän osakkeita omistava osakkeen-
omistaja.
201 Esimerkiksi transaktioista, joiden arvo on 25–50% yhtiön tase-arvosta, hallituksen on päätettävä yksi-
mielisesti. VEOYL 79 §:n 2. mom.
202 Ionzev 2014 s. 359–360
203 Osipenko 2009 s.189
204 Suomen listayhtiöiden hallinnointikoodi 2010, kappale 4.
205 Zepov 2006 s. 164
206 Skvorzova 2012 s.18 sekä Rubeko 2007 s. 17
207 Makovskaya 2006 s. 5
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osakeyhtiössä on keskeistä oikeushenkilön tahdon muodostus ja sen ilmaiseminen yhtiön ulko-
puolelle. Skvorzova määrittelee oikeushenkilön orgaanin seuraavasti: ”Se on oikeushenkilön
asetettu organisatorinen osa, joka koostuu yhdestä tai useasta henkilöstä, toimii laissa, muissa
oikeusnormeissa sekä yhtiöjärjestyksessä määritellyn toimivaltansa rajoissa ja muodostaa ja
ilmaisee ulkopuolelle oikeushenkilön tahdon.”208 Dolinskaya on vastaavalla kannalla. Hänen
mukaansa oikeushenkilön orgaanit muodostavat ne osat yhtiötä, joilla on toimivalta muodostaa
ja ilmaista oikeushenkilön tahto sekä johtaa sen toimintaa.209 Oikeuskirjallisuudessa eniten viita-
tun B.B. Zerepahinin teorian mukaan: 1) Oikeushenkilön orgaanit ovat tahdonmuodostavia ja
tahdonilmaisevia; 2) Tahdonmuodostus tapahtuu yhtiön sisäisessä hallinnossa; 3) oikeushenkilö
toteuttaa oikeustoimikelpoisuuttaan ulkoisessa toiminnassa tahdonilmaisevien orgaanien toimes-
ta; 4) orgaanit edustavat oikeushenkilöä, mutteivät ole sen varsinaisia edustajia.210
On tärkeä huomata, etteivät venäläinen siviilioikeus eikä oikeuskäytäntö pidä oikeushenkilön
orgaania ensin mainitun varsinaisena edustajana, eikä hallituksen ja yhtiön välistä suhdetta siten
voida siksi kvalifioida edustussuhteeksi. Venäläisessä siviilioikeudessa edustajan on aina oltava
itsenäinen oikeussubjekti.211 Siviilikoodeksin 53 pykälän mukaan oikeushenkilön orgaani taas ei
ole itsenäinen subjekti, joten se ei voi olla yhtiön edustajakaan.212 Korkein siviilioikeus on vah-
vistanut periaatteen ratkaisussaan 9.2.1999 N 6164/98, jossa todetaan suoraan: ”Oikeushenkilön
orgaani ei ole jälkimmäisen edustaja”. Siten länsimainen hallituksen ja yhtiön välisen suhteen
selittäminen edustussuhteena istuu huonosti venäläiseen siviili- ja yhtiöoikeuteen, jota tulkitaan
ilmeisen kirjaimellisesti. Lomakin toteaakin: ”Se, että oikeushenkilön orgaani ei ole itsenäinen
subjekti tarkoittaa sitä, ettei voida puhua hallituksesta yhtiön edustajana. Mainittakoon tosin,
että Englannissa ja Yhdysvalloissa kategorisoidaan oikeushenkilön ja sen orgaanin välinen suh-
de päämies-agenttisuhteeksi, edustussuhteeksi.”213 Siten venäläisessä siviilioikeudessa hallituk-
sen suhdetta osakeyhtiöön ei voida kvalifioida sopimusperusteiseksi edustussuhteeksi, päämies-
agenttisuhteeksi. Kyse on pikemminkin edellä käsitellyn venäläisen osakeyhtiöteorian214 mukai-
sesta institutionaalisesta yhtiösuhteesta yhtiön ja hallituksen välillä. Hallituksen olemus voi-
daan tiivistää edellä esitetyn perusteella olevan luonnollisten henkilöiden toteuttama yhtiön kiin-
teä orgaani (ei erillinen oikeussubjekti), jolla on toimivalta muodostaa ja ilmaista oikeushenki-
lön tahto sekä johtaa sen toimintaa.
208 Skvorzova 2012 s. 29-30
209 Dolinskaya 2006s. 498
210 Zerepahin 1968 s. 131-140
211 Lomakin 2005 s. 97
212 Lomakin 2005 s. 97
213 Lomakin 2005 s. 97. Tosin Lomakin tunnustaa, että hallituksen toiminta kuitenkin muistuttaa edusta-
jan toimintaa.
214 Katso KPL 1.7.3
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Suomalaisessa siviilioikeudessa ei ole vahvaa oikeushenkilön orgaanin teoriaa, eikä halli-
tuksen olemusta ja suhdetta yhtiöön voida siksi sitoa tällaiseen yleiseen teoriaan kuten Ve-
näjällä. Hallituksen olemusta ei ole syvällisesti käsitelty myöskään suomalaisessa yhtiöoi-
keudellisessa oikeuskirjallisuudessa, vaan yleensä tyydytään lakonisesti toteamaan hallituk-
sen olevan osakeyhtiön toimielin, joka ei ole työsuhteessa yhtiöön.215 Hallituksen ja yhtiön
välinen suhde ymmärretään kuitenkin vakiintuneesti päämies-agenttisuhteena. Jokinen kat-
soo oikeuskirjallisuuden olevan yksimielinen siitä, että johtaja on yritykseen nähden edusta-
jaan verrattavassa asemassa, viitaten vanhan osakeyhtiölain aikaiseen Salosen esitykseen.216
Salonen tosin viittaa englantilaiseen oikeuteen, jossa muun muassa Schmitthoff on todennut
johtajan olevan luottamuksellisessa toimeksiantosuhteessa päämieheen, eli yhtiöön.217 Sa-
moin Mähönen ja Villa ovat todenneet, että ”itse osakeyhtiölain perusteluissa yhtiön johdon
asema on selkeästi ymmärretty päämies – agenttisuhteena”. Hallituksen esityksen sana-
muodon mukaan: ”yhtiön ja johdon suhde voidaan rinnastaa paljolti päämiehen ja asiamie-
hen suhteeseen”.218 Sana paljolti jättää kuitenkin ”paljolti” jossiteltavaa, ja esimerkiksi Ky-
läkalliot ja Iirola katsovat, ettei hallituksen jäsentä voida pitää normaalina asiamiehenä,
vaan hallitukseen ja sen jäseniin sovellettavat oikeusperiaatteet on pyrittävä johtamaan mie-
luummin osakeyhtiö- ja yhteisöoikeudellisista säännöksistä kuin yleisistä asiamiehiä kos-
kevista oikeusperiaatteista.219 Toisaalta he eivät mitenkään perustele näkökantaansa. Tukeu-
tuen hallituksen esityksen sanamuotoon ja edellä esitettyyn teoriaan osakeyhtiöstä eri tuo-
tantopanosten sopimusperusteisena yhteenliittymänä, voidaan hallitus-yhtiö -relaatio mää-
rittää vähintäänkin erityismuotoiseksi edustussuhteeksi, päämies-agenttisuhteeksi. Siten
Suomessa voitaisiin ajatella sovellettavan myös yleisiä asiamiehiä koskevia periaatteita hal-
litus-yhtiö -relaatiossa.
Hallituksen ja osakkeenomistajien välinen oikeussuhde on Venäjällä varsin epäselvä, ja voidaan
kysyä ymmärretäänkö hallituksen ja osakkeenomistajien välistä oikeussuhdetta olevan ollen-
kaan. Ongelmana on, ettei venäläisessä yhtiöoikeudessa tunneta vakiintuneesti päämies-
agenttiteoriaa, vaikka sen voidaan katsoa olevan yleispätevä osakeyhtiön osakkeenomistajien ja
hallituksen välistä suhdetta selittävä teoria.220 Kyse on todennäköisesti yhtiöoikeuden kehitty-
mättömyydestä sekä Venäjän siviilioikeuden oman teorian kirjaimellisesta tulkinnasta. Kuten
edellä todettiin, edustajaksi, päämieheksi, voidaan mieltää ainoastaan itsenäinen subjekti, mitä
hallitus ei Venäjällä ole. Lähtökohtaisesti kaikkien oikeusilmiöiden tulee Venäjällä olla siviili-
oikeuden periaatteiden mukaisia, joten ainakaan yleisen siviilioikeuden näkökulmasta hallituk-
215 Esimerkiksi Kyläkallio yms. 2012 s. 504
216 Jokinen 2008 s. 241 viitaten Salonen 2000 s. 56–57
217 Salonen s. 56–58 viitaten Schmitthoff 1987 s. 838
218 HE 109/2005 s. 194
219 Kyläkallio yms. 2012 s. 504
220 Yhdessäkään tässä teoksessa käsitellystä keskeisestä venäläisestä yhtiöoikeuden teoksesta ei löydy
mainintaa päämies-agenttiteoriasta lukuun ottamatta edellä esitettyä Lomakinin viittausta Englantiin ja
Yhdysvaltoihin.
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sen ja osakkeenomistajien välille ei ole kuviteltavissa edustussuhdetta, päämies-
agenttisuhdetta.221
Selittävänä tekijänä voidaan pitää myös yhtiökäytäntöä, jossa osakeomistus on pääsääsääntöi-
sesti keskittynyttä yhtiön johdolle.222 Hallituksen ja osakkeenomistajien ollessa samoja henkilöi-
tä ei hallitus-osakkeenomistaja -relaatiolla ole ollut juurikaan merkitystä. Hallituksen ja osak-
keenomistajien välistä suhdetta ei olekaan juuri käsitelty venäläisessä oikeuskirjallisuudessa.
Kiistatta hallituksen ja osakkeenomistajien välillä kuitenkin on jonkinlainen oikeussuhde, sillä
myös Venäjällä osakkeenomistajat valitsevat ja voivat tarvittaessa erottaa hallituksen. Yksi har-
voista hallituksen ja osakkeenomistajien välistä suhdetta käsitellyt Moskovan valtionyliopiston
ekonomian professori O.V. Osipenko kuvaa hallitusta edustuksellisen demokratian elimeksi
siinä missä yhtiökokous on suoran demokratian elin. Osakkeenomistajan näkökulmasta hallitus
siis toimii ikään kuin tämän edustajana. Samaan hengenvetoon hän kuitenkin toteaa, ettei laista
ilmene, että hallituksen tulisi toimia valitsijansa eduksi. Päinvastoin se on kiellettyä, sillä halli-
tuksen jäsenen tulee toimia koko yhtiön intressissä joka on yhtä kuin kaikkien osakkeenomista-
jien intressi.223 Osipenko huomauttaa, ettei osakkeenomistaja voi myöskään vaihtaa ”edusta-
jaansa” heti, vaan ainoastaan yhtiökokouksessa äänestyksen kautta.224 Vaikuttaisi siltä, että hal-
lituksen ja osakkeenomistajien välinen suhde ymmärretään Venäjällä vain yhtiön kautta. Esi-
merkiksi yhtiöoikeusasiantuntija G.L. Rubeko kuvaa hallituksen suhdetta osakkeenomistajiin
siten, että hallituksen tehtävä on ajaa osakkeenomistajien intressejä, jotka samastuvat yhtiön
intressiin.225
Hallitusta ei siis voida venäläisessä siviilioikeudessa pitää osakkeenomistajien tai edustajana,
päämiehenä. Lienee turvallisinta määritellä hallituksen ja osakkeenomistajien välinen suhde
sopimusperusteisen päämies-agenttisuhteen sijaan välilliseksi institutionaaliseksi yhtiösuhteeksi,
sen perusteella, että venäläinen osakeyhtiö ymmärretään lähtökohtaisesti institutionaaliseksi eri
tuotantopanosten yhteenliittymäksi.226 Osakkeenomistajat ovat vain välillisesti eri tuotanto-
panosten yhteenliittymänä näyttäytyvän yhtiön osapuolia omistamiensa osakkeiden kautta, ja
siten oikeussuhde hallitukseenkin voi olla vain välillinen, jos ”suoraa” edustussuhdetta ei ym-
märretä olevan.
221 Katso KPL 1.5.
222 Zepov 2006 s. 41: ”[t]yypillistä on ollut, että osakkeet ovat keskittyneet yhtiön johdolle ja siten pienel-
le sisäpiirille. Toisin sanoen yhtiön johto ja suurosakkaat ovat usein sama asia.”
223 Hallituksen velvollisuudesta toimia kaikkien osakkeenomistajien intressissä tarkemmin kappaleessa
2.3.2.
224 Osipenko 2009 s. 191
225 Rubeko 2007 s. 96
226 Katso KPL 1.7.3.
47
Suomessa hallitus-osakkeenomistajat -relaatio ymmärretään lähtökohtaisesti kappaleessa
1.4 kuvatun päämies-agentti-teorian kautta, joka tunnetaan suomalaisessa oikeustieteessä
oikeuskirjallisuudessa sekä lainsäädäntötasolla. Myös Suomessa hallituksen jäsenen tehtävä
on ajaa kaikkien osakkeenomistajien etua, eikä vain häntä äänestäneiden osakkeenomistaji-
en etua.227 Siten hallitus nähdään nimenomaan kaikkien osakkeenomistajien eikä yksittäisen
osakkeenomistajan edustajana, agenttina.228 Hallituksen esityksen sanamuodon mukaan
johdon asemassa ”voidaan nähdä piirteitä osakkeenomistajien asiamiehen asemasta”.229 Sa-
namuoto on jälleen avoin, mutta oikeuskirjallisuudessa voidaan nähdä olevan vahva kon-
sensus hallituksesta osakkeenomistajien edustajana, agenttina. Esimerkiksi Airaksinen,
Pulkkinen ja Rasinaho toteavat: ”Oikeuskirjallisuudessa on katsottu yhtiön johdon aseman
rinnastuvan osakkeenomistajien valtuuttamaan asiamieheen.”230 Samoin Mähösen ja Villan
mukaan itse osakeyhtiölain perusteluissa yhtiön johdon asema on selkeästi ymmärretty
päämies-agenttisuhteena.231 Johto onkin miellettävä juuri osakkeenomistajien agentiksi, ja
juuri kaikki osakkeenomistajat johdon päämiehiksi.232 Tosin Kyläkallion edellä kohdista-
man kritiikin voidaan katsoa soveltuvan myös hallitus-osakkeenomistajat relaation. Tukeu-
tuen jälleen hallituksen esityksen sanamuotoon, oikeuskirjallisuuden enemmistön kantaan
sekä suomalaiseen osakeyhtiöteoriaan, voidaan hallituksen ja osakkeenomistajien suhde
määritellä erityismuotoiseksi edustussuhteeksi, päämies-agenttisuhteeksi, hallitus-yhtiö -
relaation tapaan. Siten yleiset, edustusta koskevat periaatteet voivat lähtökohtaisesti sovel-
tua hallituksen toiminnan arvioimiseen myös suhteessa osakkeenomistajiin.
2.3 Osakeyhtiön hallituksen toimivalta ja tehtävät Venäjällä ja Suomessa
2.3.1 Toimivallan jako osakeyhtiön muiden orgaanien kesken
Kuten edellä todettiin, osakeyhtiö Venäjällä ja Suomessa on kaupallinen organisaatio, jonka
lähtökohtaisena tarkoituksena on tuottaa voittoa osakkeenomistajien intressissä ja täyttää yh-
teiskunnan sille asettamat vaatimukset. Tämän tavoitteen saavuttaminen ei ole mahdollista il-
man sisäisen hallinnointistruktuurin muodostamista, joka turvaa yhtiön maksimaalisen tehok-
kaan toiminnan.233 Yhtiön hallinnointia koskevassa sääntelyssä onkin kyse niistä säännöistä,
joilla varallisuus, valta ja vastuu jaetaan yhtiössä yhtiön keskeisten sidosryhmien, eli osakkeen-
227 HE 109/2005 1 luvun 8 §:n yksityiskohtaiset perustelut
228 Mähönen & Villa 2006 s. 115
229 HE 109/2005 s. 41
230 Airaksinen yms. 2010 s. 51 viitaten Taxell 1963 s. 66
231 Mähönen & Villa 2006 s. 108
232 Mähönen & Villa 2006 s. 75
233 Ionzev 2014 s. 222
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omistajien, yhtiön johdon ja velkojien kesken.234 Voidaan sanoa, että molemmissa maissa lain-
säätäjä on pyrkinyt konfliktien ennaltaehkäisyyn sekä yhtiön kokonaisedun saavuttamiseen. 235
Samaan tavoitteeseen on kuitenkin pyritty eri keinoin, ja Venäjällä konfliktien ehkäisy on selke-
ästi ollut keskeisemmässä roolissa.236
Venäjän Siviilikoodeksin ja osakeyhtiölain mukainen toimivallanjako yhtiökokouksen, hallituk-
sen ja toimitusjohtajan välillä on karkeasti seuraava. Osakkeenomistajat käyttävät päätösval-
taansa yhtiökokouksessa, joka on ylin päättävä elin. Yhtiökokous voi päättää vain sen toimival-
taan osakeyhtiölaissa määrätyistä asioista.237 Hallituksen toimivalta kattaa sille osakeyhtiölaissa
luetellut tehtävät, mahdollisesti yhtiökokouksen toimivallasta yhtiökokouksen päätöksellä sille
delegoidut tehtävät238 sekä muut yhtiöjärjestyksessä määrättävät tehtävät.239 Laissa on erikseen
määritelty, mitkä yhtiökokouspäätökset voidaan delegoida hallitukselle, eikä hallitus lähtökoh-
taisesti saa tehdä päätöstä yhtiökokouksen toimivaltaan kuuluvissa asioissa. Hallituksen tärkein
tehtävä on yhtiön toiminnan yleinen johtaminen ja pääasiallisten liiketoimintastrategioiden mää-
rittely.240 Lisäksi osakeyhtiölaissa on jäljempänä käsiteltävä lista hallituksen nimenomaiseen
toimivaltaan kuuluvista kysymyksistä. Hallitus myös kutsuu yhtiökokouksen koolle ja esittelee
yhtiökokouksen päätösehdotukset.241 Pääjohtaja puolestaan vastaa yhtiön operatiivisesta johta-
misesta.242 Pääjohtajalla on yleistoimivalta, eli tämän toimialaan kuuluvat kaikki ne asiat, joita
ei ole laissa tai yhtiöjärjestyksessä määrätty yhtiökokouksen, hallituksen tai muiden orgaanien
tehtäviksi.243 Hallituksen tai yhtiökokouksen toimivaltaan kuuluvaa asiaa ei koskaan voida dele-
goida pääjohtajalle.244 Pääjohtajan valitsee joko yhtiökokous tai hallitus, jos yhtiöjärjestyksessä
näin määrätään.245 Pääjohtajan sijaan voidaan samoja tehtäviä hoitamaan valita kollegiaalinen
johtoryhmä.246
234 Mähönen & Villa 2006b s. 1
235 Dolinskaya 2006 s. 527
236 Orgaanien väliset konfliktit voidaan ennaltaehkäistä määräämällä toimivallan jako joustamattomaksi ja
selkeäksi itsestään toteutuvan osakeyhtiölakimallin hengessä. Määrättäessä avoin, sopimuksenvarainen ja
siten epäselvempi toimivallan jako konfliktien todennäköisyys luonnollisesti kasvaa.
237 VEOYL 48 §:n 3 momentin mukaan [y]htiökokous ei saa tehdä päätöstä asiasta, joka ei tämän lain
mukaan kuulu sen toimivaltaan.
238 Osakeyhtiölaki määrää tyhjentävästi niistä kysymyksistä, jotka yhtiökokous voi toimivallastaan dele-
goida hallitukselle. Osan delegointi edellyttää vielä yhtiöjärjestysmääräystä. Delegoitavia päätöksiä ovat
esimerkiksi VEOYL 65 § mukaan osakeannista päättäminen, optioiden antaminen, omien osakkeiden
hankinta sekä toimitusjohtajan toimivallasta päättäminen.
239 VEOYL 65 §:n 1. mom. 18 kohta
240 VEOYL 65 §:n 1. mom.
241 Ionzev 2014 s. 341
242 Osakeyhtiölain 69 §:n 1 momentin mukaan pääjohtaja voi olla myös kollegiaalinen elin tai pääjohtajan
ja kollegiaalisen elimen yhdistelmä. Tällaisessa tilanteessa toimivaltasuhteet ja päätöksenteko on erikseen
määrättävä yhtiöjärjestyksessä.
243 Osipenko 2009 s. 189
244 VEOYL 48 §:n 2 ja 3 mom.
245 VEOYL 69 §:n 1 mom.
246 VEOYL 70 §
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Venäläisen osakeyhtiön orgaanien toimivaltajako on siten varsin joustamaton. Alemmalle or-
gaanille ei voida delegoida ylemmän orgaanin toimivaltaa muutamia hallitukselle delegoitavissa
olevia yhtiökokouspäätöksiä lukuun ottamatta. Ylempi orgaani ei myöskään voi ottaa alemman
orgaanin toimivaltaan kuuluvaa asiaa päätettäväkseen, jos se kuuluu alemman orgaanin yksin-
omaiseen toimivaltaan. Esimerkiksi yhtiökokous ei voi ottaa päätettäväkseen hallituksen velvol-
lisuutta antaa arvioi julkisesta ostotarjouksesta.247 Lisäksi hallituksen toimivallan siirtoa yhtiö-
kokoukselle rajoittaa osakeyhtiölain 48 §:n 3 momentin määräys, jonka mukaan yhtiökokous ei
saa tehdä päätöstä asiasta, joka ei tämän lain mukaan kuulu sen toimivaltaan. Siten hallituksen
ja pääjohtajan toimivaltaa voidaan siirtää yhtiökokoukselle ainoastaan osakeyhtiölaissa sääde-
tyissä tilanteissa. Jäykkä toimivallan jako on toisaalta hyvin selkeä, ja sen voidaankin nähdä
toteuttavan itsestään toteutuvan osakeyhtiölakimallin periaatetta selvien sääntöjen käyttämisestä
avointen standardien sijaan.248
Suomessa toimivallan jako hallituksen, yhtiökokouksen ja toimitusjohtajan välillä on jous-
tavampi ja karkeasti seuraavanlainen. Osakkeenomistajat käyttävät päätösvaltaansa yhtiö-
kokouksessa, joka on osakeyhtiön ylin päättävä elin. Yhtiökokouksen toimivaltaan kuuluvat
tehtävät on lähtökohtaisesti määrätty osakeyhtiölaissa, mutta yhtiöjärjestykseen voidaan ot-
taa määräys hallituksen tai toimitusjohtajan yleistoimivaltaan kuuluvasta päätöksestä.249
Hallituksella on yleistoimivalta eli hallitus huolehtii yhtiön hallinnosta ja toiminnan asian-
mukaisesta järjestämisestä.250 Hallituksen yleistoimivalta on kytketty toimitusjohtajan, yh-
tiökokouksen ja hallintoneuvoston toimivaltaan, siten, että hallituksen yleistoimivaltaan
kuuluvat kaikki muut paitsi edellä mainittujen instanssien toimivaltaan kuuluvat asiat. Osa-
keyhtiölain 6 luvun 7 §:n mukaan: Toimitusjohtaja hoitaa yhtiön juoksevaa hallintoa halli-
tuksen antamien ohjeiden ja määräysten mukaisesti (yleistoimivalta). Lisäksi yhtiökokous
voi tietyissä tapauksissa delegoida toimivaltaansa hallitukselle.251 Hallitus voi yksittäista-
pauksessa tai yhtiöjärjestyksen määräyksen nojalla tehdä päätöksen toimitusjohtajan yleis-
toimivaltaan kuuluvassa asiassa silloinkin, kun yhtiöllä on toimitusjohtaja sekä saattaa hal-
lituksen tai toimitusjohtajan yleistoimivaltaan kuuluvan asian yhtiökokouksen päätettäväk-
si.252 Osakeyhtiölaissa ei ole säännöksiä siitä, miten hallitus voi delegoida tehtäviään toimi-
tusjohtajalle, mutta esimerkiksi Kyläkallion mielestä tämä on pääsääntöisesti mahdollista.
Käytännössä delegointia saattaa kuitenkin rajoittaa toimitusjohtajan rajoitetumpi edustus-
kelpoisuus.253 Edelleen on mainittava, että osakeyhtiölain 6 luvun 2 §:n mukaan osakkeen-
omistajat voivat yksimielisinä muutenkin tehdä yksittäistapauksessa päätöksen hallituksen
247 Hallituksen yksinomaiseen toimivaltaan kuuluvista asioista tarkemmin esimerkiksi Ionzev 2014 s. 342.
248 Katso KPL 1.6.2
249 SOYL 5 luvun 1 §
250 SOYL 6 luvun 2 §
251 Esimerkiksi Suomen osakeyhtiölain 9 luvun 2 §:n mukaisen osakeantivaltuutuksen perusteella.
252 SOYL 6 luvun 7 §
253 Kyläkallio yms. 2012 s. 543
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tai toimitusjohtajan yleistoimivaltaan kuuluvassa asiassa. Toimivallan jako suomalaisessa
osakeyhtiössä on siis hyvin joustava ja tämän voidaan katsoa ilmentävän Suomen joustavan
mallisopimusluontoisen osakeyhtiölain henkeä.
2.3.2 Yhtiön pääasiallisen toiminnan määrittely, organisointi ja yleinen johtaminen
Hallituksen pääasiallisen toimivallan sisältö Venäjällä ja Suomessa on lähes identtinen, vaikka
toimivallan jako yhtiön muiden orgaanien kesken on Venäjällä huomattavasti joustamattomam-
pi. Venäjän osakeyhtiölain 65 §:n mukaan hallitus vastaa yhtiön toiminnan yleisestä johtamises-
ta sekä päättää yhtiön pääasiallisista liiketoimintastrategioista. Suomen osakeyhtiölain 6 luvun 2
§:n mukaan hallitus huolehtii yhtiön hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta järjestämises-
tä. Molemmissa maissa tämä tarkoittaa käytännössä yhtiön pääasiallisen toiminnan määrittelyä,
organisoimista sekä yleistä johtamista.
Venäjällä hallituksesta puhutaan usein päähallinto-orgaanina, ja ansiosta. Osipenko muistuttaa,
että vaikka yhtiökokous on hierarkiassa ylin orgaani, sillä ei ole mahdollisuuksia yrityksen toi-
minnan johtamiseen ja bisneksen perusteet luovaan toimintaan. Yhtiökokous voi päättää vain
sille osakeyhtiölain mukaan kuuluvista asioista.254 Sen sijaan hallitus toimii jatkuvasti ja sillä on
254 VEOYL 48 §:n 3. mom. Osipenko 2009 s. 188-189. Yhtiökokouksen toimivaltaan kuuluu Venäjän
osakeyhtiölain 48 §:n 1 momentin mukaan:
1) Yhtiöjärjestyksen muuttaminen
2) Yhtiön uudelleenorganisointi
3) Yhtiön purkamisesta päättäminen ja lopputilityksen hyväksyntä
4) Hallituksen jäsenten lukumäärästä päättäminen, heidän valitseminen ja erottaminen
5) osakekannan määrästä, nimellisarvosta, kategorioista ja niiden oikeuksista päättäminen.
6) Osakepääoman korottaminen
7) Osakepääoman laskeminen.
8) Yhtiön toimeenpanoelinten muodostaminen sekä niiden ennenaikainen erottaminen.




12) Yhtiökokouksen kulusta päättäminen
13) Tilintarkastusvaliokunnan valinta ja ennenaikainen erottaminen
14) osakkeiden jakaminen ja yhdistäminen
15) Tämän lain 83§ mukaisten transaktioiden hyväksyntä
16) Tämän lain 79 § mukaisten suurten transaktioiden hyväksyntä
17) Yhtiön omien osakkeiden hankinta tämän lain mukaan
18) Päätös osallistumisesta kaupallisiin organisaatioihin ja yhdistyksiin.
19) Yhtiön sisäistä toimintaa säätelevien sisäisten dokumenttien luominen
19.1) Yhtiön osakkeiden ja osakkeiksi muutettavien arvopapereiden hakeminen listattavaksi kau-
pankäyntiä varten.
19.2) Yhtiön osakkeiden tai osakkeiksi muutettavien arvopaperien hakeminen pois listalta kaupan-
käyntiä varten.
20) Muut tässä laissa määrätyt päätökset. Näistä kohdat 6,7,8 ja 19.1 voidaan delegoida hallituk-
sen päätettäväksi.
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joustavampi kompetenssi, joka voidaan yhtiöjärjestyksessä määritellä lain puitteissa. Edelleen
hallituksen päätöksenteko on merkittävän tehokasta, sillä se voidaan kutsua koolle muutamassa
päivässä, siinä missä yhtiökokouksen koollekutsumiseen voi mennä kuukausia. Tästä syystä
hallituksen keskeisimmiksi tehtäviksi osakeyhtiölaissa on säädetty toiminnan yleinen johtami-
nen sekä pääasiallisen liiketoimintastrategian määrittely.255
Osakeyhtiölain 65 §:n 1 momentissa hallituksen tehtäväksi on säädetty yhtiön toiminnan yleinen
johtaminen.  Käsitettä ei ole laissa kuitenkaan tarkemmin määritelty. Pykälän sanamuodosta
voidaan kuitenkin päätellä sen tarkoittavan johtamista, joka ei kuulu yhtiökokouksen toimival-
taan, eikä pääjohtajan operatiivisen, päivittäisin johtamisen alaan.256 Venäläisessä ekonomian
tutkimuksessa toiminnan yleisellä johtamisella on tarkoitettu yhteistyötä alemman johtoportaan
kanssa (osakeyhtiössä erityisesti pääjohtajan) kanssa, yhtiön strategian ja politiikan määrittämis-
tä, strategisten päätösten ja erityisen tärkeiden operatiivisten päätösten tekemistä sekä työnteon
organisointia.257 Voidaan myös tehdä johtopäätös, että avoimeksi jätetty ilmaisu on indisio siitä,
että asiasta tulisi säätää tarkemmin yhtiöjärjestyksessä.
Hallituksen toinen keskeinen laissa säädetty tehtävä päättää yhtiön pääasiallisista liiketoiminta-
strategioista, ei sekään ole tarkkarajaisesti säädetty.258 Rubeko näkee tämän tarkoittavan esimer-
kiksi päätöksiä uusista investoinneista ja laajentumisista uusille markkinoille, työntekijäraken-
teen määrittelyä ja työnteon järjestämisestä, päätöksiä yhteistyöstä muiden yhteisöjen kanssa
sekä muista vastaavista kysymyksistä. Hnykinin mielestä kyse on tuotantosuunnitelman luomi-
sesta, jossa päätetään määrätyllä aikavälillä yhtiön resurssien kohdentamisesta.259 Pörssiyhtiöitä
koskevan Venäjän listayhtiöiden hallinnointikoodin260 suosituksen 74 mukaan hallituksen on
luotava toiminnan perussuuntaviivat pitkäaikaisella perspektiivillä, arvioitava taloudellisia tun-
nuslukuja sekä luotava niiden arviointikeinot, määritettävä liiketoiminnan päämäärä sekä arvioi-
tava ja hyväksyttävä yhtiön pääasiallinen strategia ja liiketoimintasuunnitelma. Edelleen suosi-
tuksen 80 mukaan strategia voi sisältää vuosittaisen taloussuunnitelman (budjetin), toimeenpa-
no-orgaanien toimintaa varten.
Liiketoiminnan yleinen johtaminen ja liiketoimintastrategian määrittely jää joka tapauksessa
avoimeksi, joka toisaalta jättää myös joustovaraa määrittää hallituksen tehtävä tarkemmin yhtiö-
255 Osipenko 2009 s. 188-189
256 Rubeko 2007 s. 96 näkee ilmaisun liian epäselvänä ja toivoisi lakiin muutosta.
257 Ogvoshdin V.U: Johtamisen struktuuri ja periaatteet 2002 kohta: Yleinen johtaminen
258 VEOYL 65 §:n 2. mom. 1 kohta
259 Hnykin 2006 s. 82
260 Venäjän listayhtiöiden hallinnointikoodin 2002, johdannon mukaan Venäjän listayhtiöiden hallinnoin-
tikoodin on antanut toimivaltansa puitteissa Venäjän keskuspankki, ja se luotiin aikanaan paikkaamaan
pahoin vajavaista yhtiö- ja arvopaperilainsäädäntöä. Se on suositusluontoinen ja koskee Venäjälle listattu-
ja yhtiötä. Sen noudattamiseen ei erikseen tarvitse sitoutua, joten sen oikeusvoima on jokseenkin epäsel-
vä. Hallinnointikoodi sisältää yli 100 hallituksen toimintaa koskevaa suositusta, joista tutkielman laajuus
huomioiden voidaan käsitellä vain keskeisimmät.
52
järjestyksessä. Yhteenvetona voidaan kuitenkin todeta, että mitä tärkeämmästä ja yhtiön toimin-
nan kannalta perustavanlaatuisesta asiasta, joka ei kuulu päivittäiseen operatiiviseen toimintaan
on kyse, sitä varmemmin se kuuluu hallituksen toimivaltaan.
Hallituksen päätehtäväksi Suomessa on osakeyhtiölain selkeän sanamuodon mukaan asetet-
tu toiminnan asianmukainen järjestäminen261 eli tarpeellisen organisaation luominen ja sen
toiminnan varmistaminen.262 Organisaation luomisen jälkeen organisaatiosta vastaa käytän-
nössä kuitenkin aina toimitusjohtaja263.  Hallituksen tehtäväksi jää lähinnä toimitusjohtajan
ja muun henkilökunnan ohjeistaminen, valvominen sekä olennaisista organisaatiomuutok-
sista päättäminen. 264 Toiminnan yleisen johtamisen sisältö käy ilmi nykyisen osakeyhtiö-
lain hallituksen esityksen toimitusjohtajan toimivaltaa koskevan 6 luvun 17 pykälästä. Tä-
män mukaan toimitusjohtaja saa ryhtyä yhtiön toiminnan laajuus ja laatu huomioon ottaen
epätavallisiin tai laajakantoisiin toimiin vain, jos hallitus on hänet siihen valtuuttanut tai
hallituksen päätöstä ei voida odottaa aiheuttamatta yhtiön toiminnalle olennaista haittaa.
Toisin sanoen, hallituksen toimivaltaan kuuluu yhtiön toiminnan laajuus ja laatu huomioon
ottaen epätavalliset ja laajakantoiset toimet. Airaksisen, Pulkkisen ja Rasinahon mielestä
yleisesti laajakantoisiksi asioiksi on katsottu yhtiön kokoon nähden merkittävät yrityskau-
pat ja investoinnit, merkittävät toiminnan laajennukset tai supistukset, rahoitusta koskevat
olennaiset päätökset sekä tärkeimmistä muista sopimuksista päättäminen.265 Kyläkallio li-
sää listaan vielä kiinteistön hankkimisen, luovuttamisen ja käyttämisen, organisaatiomuu-
tokset sekä toiminnan siirtämisen toiseen paikkaan.266 Savelan mukaan hallituksen tehtävä-
nä on keskittyä yhtiön kannalta keskeisiin ongelmiin.267 Mähösen ja Villan mielestä epäta-
vallisten ja laajakantoisten asioiden lisäksi hallitukselle kuuluu periaatteellisesti tärkeät asi-
at. Heidän mielestään hallituksen päätäntävaltaan kuuluisi vielä tytäryhtiön perustaminen
sekä työvoiman vähentäminen.268
Kuten huomataan, hallituksen tehtävien kuvaus ja hyvin yleisluontoinen rajanveto toimitus-
johtajan vastuulle säädetyn yhtiön juoksevan hallinnon hoitamisen välillä on hyvin häilyvä.
Näin on säädetty tarkoituksella. Hallituksen esityksen yksityiskohtaisissa perusteluissa to-
detaan, että: Hallituksen tehtävän määrittely jätettäisiin tarkoituksellisesti edelleen yleis-
luontoisen säännöksen varaan. Määritelmän yleisluontoisuutta puoltaa se, että yhtiöt ja
niiden toimialat ovat varsin erilaisia, minkä vuoksi tehtäviä ei kuitenkaan voitaisi määritel-
lä kovin tarkasti. Lisäksi käsitys hallituksen tehtävistä muuttuu ajan kuluessa, mikä puoltaa
yleisluontoista määritelmää. Tämä lienee indisio siitä, että yhtiöiden tulisi määritellä rajan-
veto tarkemmin yhtiöjärjestyksessä.
261 SOYL 5 luvun  2 §
262 Airaksinen yms. 2010 s. 418 viitaten af Schultén 2003 s. 489
263 Airaksinen yms. 2010 s. 418
264 Kyläkallio yms. 2012 s. 557
265 Airaksinen yms. 2010 s. 631 viitaten Kyläkallio, Iirola & Kyläkallio 2008 s. 631
266 Kyläkallio yms. 2012 s. 557
267 Savela 2006 s. 99
268 Mähönen & Villa 2006b s. 221 viitaten Huttunen & Tuomiosto 2001 s. 75
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2.3.3 Muut laissa määrätyt tehtävät
Edellä kuvattujen tehtävien lisäksi molempien maiden osakeyhtiöiden hallituksille on säädetty
lukuisia erityistehtäviä. Venäjän osakeyhtiölaissa hallituksen tärkeimmät tehtävät on kirjattu
luettelomaisesti osakeyhtiölain 65 §:n 1 momenttiin, ja niitä ovat seuraavat:
2) Varsinaisen yhtiökokouksen ja ylimääräisen yhtiökokouksen koollekutsuminen;
3) Yhtiökokouksen päivämäärästä ilmoittaminen;
4) Yhtiökokouksen järjestäminen ja osakasluettelon ylläpito;
5) Osakepääoman nosto osakeannilla siten, kun sen yhtiöjärjestyksen ja tämän lain mukana
kuuluu hallituksen toimivaltaan;269
6) Etuoikeutettujen osakkeiden, optioiden tai muiden arvopaperien (joilla on konvertointiomi-
naisuus) konvertointi yhtiön tavalliseksi tai muiksi etuoikeutetuiksi osakkeiksi, jos se ei vaikuta
osakepääomaan;
7) Omaisuuden hinnan määritys, osakeannin hinta tai sen määrittelytavasta päättäminen, julki-
sen ostotarjouksen ostohinnan määrittely tässä laissa määritellyissä tilanteissa;
8) Osakeannin, optioiden sekä muiden arvopapereiden (liikkeeseenlasku) tässä laissa määritel-
lyissä tilanteissa;
9) Toimitusjohtajan valinta ja ennenaikainen erottaminen, jos tämä yhtiöjärjestyksessä on mää-
rätty hallituksen tehtäväksi;
10) Hallintoneuvoston ja tilintarkastajan palkkioiden ehdottaminen;
11) Ehdotuksen tekeminen osingon määrästä ja sen jakamisesta;
12) Yhtiön vararahaston ja muiden rahastojen käyttö;
13) Yhtiön sisäisten dokumenttien laadinta, pois lukien ne, joiden laadinta kuuluu tämän lain tai
yhtiöjärjestyksen mukaan yhtiökokouksen tai toimitusjohtajan toimivaltaan;
14) Sivuliikkeiden perustaminen ja yhtiön edustustojen avaaminen;
15) Suurten transaktioiden hyväksyminen tämän lain 10 kappaleen mukaisissa tilanteissa;270
16) 11 luvun mukaisten transaktioiden hyväksyntä;271
17) Yhtiön rekisteröintiviranomaisen valinta ja sopimuksenteko tämän kanssa;
17.1) Päätös yhtiön muihin organisaatioihin kuulumisesta;
17.2) Yhtiöiden osakkeiden pörssilistauksen hakeminen, tai vaihtovelkakirjojen emission hake-
minen;
18) Muut tässä laissa tai yhtiöjärjestyksessä määrätyt kysymykset.
269 Pykälässä tarkoitetaan tilannetta, jossa yhtiökokous voi delegoida tehtävän hallitukselle.
270 Jos kaupan arvo on 25-50 prosenttia yhtiön taseen yhtiön tase-arvosta.
271 11 luvussa säädetään yhtiön tekemästä kaupasta intressiriidan vallitessa. Tällainen kauppa voidaan
hyväksyä yhtiökokouksessa.
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Lista ei ole tyhjentävä. Esimerkiksi tärkeä tehtävä on osakeyhtiölain 84 pykälässä säädetty halli-
tuksen velvollisuus antaa arvio pakollisesta tai vapaaehtoisesta ostotarjouksesta.272 Lisäksi on
muistettava, että yhtiöjärjestyksellä voidaan määrätä hallituksen toimivallasta vapaasti, kunhan
määräys ei riko yhtiökokouksen ja pääjohtajan yksinomaista toimivaltaa, ja tietyt yhtiökokous-
päätökset on mahdollista delegoida hallitukselle.
Suomessa hallituksen erityistehtäviä ei ole luetteloitu, vaan ne ilmenevät ympäri osakeyh-
tiölakia ja muita lakeja esim. kirjanpitolakia. Kyläkalliot ja Iirola ovat kirjassaan keränneet
luettelon hallituksen tehtävistä, joka sisältää yli 200 tehtävää.273 Näitä kaikkia ei tässä ole
tarkoituksenmukaista käsitellä, mutta esimerkiksi Airaksinen, Pulkkinen ja Rasinaho mai-
nitsevat tärkeimpinä hallituksen erityistehtävinä osakkeiden maksamista koskevien vakuu-
tusten antamisen kaupparekisterille, yhtiökokouksen koolle kutsumisen ja siellä käsiteltävi-
en asioiden valmistelun, yhtiökokouksen päätösten täytäntöönpanon, yhtiön edustamisen
suhteessa kolmansiin, toimitusjohtajan valitsemisen ja erottamisen, valtuutuksen nojalla
esimerkiksi osakeannista ja omien osakkeiden hankinnasta päättämisen, päättämisen yhtiön
hallussa olevien osakkeiden mitätöimisestä, sulautumisesta ja jakautumisesta päättämisen
vastaanottavassa yhtiössä, sulautumissuunnitelman laatimisen sekä yhtiön omaisuuden
konkurssiin luovuttamisen.274 Näiden lisäksi esimerkiksi osakepääoman alenemisen johdos-
ta tehtävät rekisterimerkinnät ovat hallituksen vastuulla.275
2.3.4 Hallituksen valvontavelvollisuus
Venäjällä ja Suomessa hallituksen keskeinen tehtävä päätöksenteon lisäksi on osakeyhtiön toi-
minnan valvonta. Velvollisuuden laiminlyönti saattaa johtaa vahingonkorvausvastuuseen.276
Alun perin venäläisessä yhtiöoikeudessa hallitus nähtiinkin ennen kaikkea valvontaorgaanina.277
Harvakseltaan kokoutuvan yhtiökokouksen kyvyttömyys kontrolloida yhtiön toimeenpanoelin-
ten toimintaa ajateltiin antavan jälkimmäisille rajattoman vallan yhtiöön yhtiökokousten välillä,
ja siten mahdollisuuden vallan väärinkäyttöön. Tämän estämiseksi nähtiin tarpeelliseksi perus-
272 Katso KPL 3.4.2
273 Kyläkallio yms. 2012 s. 544-554
274 Airaksinen yms. 2010 s. 420
275 Katso KPL 2.3.4.
276 Katso KPL 3.3.1.
277 Esimerkiksi Tarasov 2000 s. 518, kirjoitti oppikirjassaan, että hallituksen tulisi olla yksinomaan kont-
rolliorgaani.
55
taa hallitus kontrolloimaan yhtiön toimintaa yhtiökokousten välillä.278 Hallituksen korostunut
kontrollivelvollisuus menneisyydessä on hyvin ymmärrettävissä, kun ajatellaan niitä hankalia
olosuhteita, missä osakeyhtiö on toiminut.279 Ionzevin mukaan käytännössä esiintyi useita tilan-
teita, joissa pääjohtaja oli alkanut käyttää valtaansa yrityksessä omien tarkoitusperiensä saavut-
tamiseksi unohtaen lain ja osakkeenomistajien edun.280 Nykyään venäläisessä yhtiöoikeudessa
hallituksen ajatellaan toimivan tasapuolisesti johto- ja kontrolliorgaanina.281
Hallituksen valvontavelvollisuutta ei ole Venäjän osakeyhtiölaissa nimenomaisesti määritelty,
vaan valvontavelvollisuus saa sisältönsä pääosin lain ulkopuolisista lähteistä. Osakeyhtiölain 65
§:n 1 momentin mukaisen toiminnan yleisen johtamisen katsotaan oikeuskirjallisuudessa pitä-
vän sisällään kontrolli- ja tutkimisvallan yhtiön toiminnan selvittämiseksi. Hallituksen kontrolli
kohdistuu ennen kaikkea pääjohtajan toimintaan. Tämä käsittää ainakin pääjohtajan suorittami-
en transaktioiden sekä pääjohtajan ja muiden toimeenpanoelinten suorittamien taloudellisten
päätösten kontrolloinnin.282 Jotta hallitus voisi toteuttaa tätä tehtäväänsä, sen on saatava koottu
yhteenveto yhtiön toiminnasta. Parhaiten tämä toteutuu Ionzevin mukaan kvartaaliraportoinnil-
la, joka on listatussa yhtiössä pakollinen ja, josta voidaan ottaa listaamattomassa yhtiössä mää-
räys yhtiöjärjestykseen. Tämä mahdollistaa pääjohtajaan kohdistuvan kontrollin sekä toisaalta
osakkeenomistajien hallitukseen kohdistuvan kontrollin.283 Osipenko näkee, että ideaalitilan-
teessa hallitus ei ole vain jälkikäteisen tiedon varassa, vaan se käyttää etukäteistä kontrollia ja
järjestää jatkuvan ja reaaliaikaisen tiedonsaannin. Edelleen hallituksella voi olla mahdollisuus
järjestää erityisiä kontrollielimiä, kuten tilintarkastusvaliokunta sekä ulkopuolinen tarkastaja.
Lisäksi oikeuskirjallisuudessa on katsottu hallituksella olevan oikeus saada pyydettäessä raportti
minkä tahansa yhtiön toimielimen toiminnasta.284
Listayhtiöiden osalta hallituksen valvontavelvollisuutta on pyritty tarkentamaan Venäjän lis-
tayhtiöiden hallinnointikoodissa. Suosituksen 83 mukaan yhtiöjärjestykseen tulisi ottaa määräys
hallituksen velvollisuudesta harjoittaa yhtiön sisäistä kontrollia sekä hallituksen vastuusta sen
toteutumisesta. Sisäisellä kontrollilla tarkoitetaan ennen kaikkea suosituksen 84 mukaista halli-
tuksen velvollisuutta arvioida yhtiön kaupallisia ja ei-kaupallisia riskejä, niiden kasvamisen ja
toteutumisen estämistä sekä suosituksen 117 mukaista velvollisuutta kontrolloida yhtiön hallin-
toa.
278 Dolinskaya 2008 s. 1
279 Katso KPL 1.7.1.
280 Ionzev 2014 s. 345 mukaan yleisin on ollut tilanne, jossa pääjohtaja on tehnyt yrityksen kannalta epä-
edullisen kaupan, ja ottanut itse jonkin näköisen maksun henkilökohtaisesti vastaan. Edelleen on esiinty-
nyt tilanteita, joissa kaupan vastapuolena on ollut pääjohtajan tietäen bulvaani, jolta maksua ei ole saatu,
myytyjen tavaroiden kadottua tietämättömiin. Joskus pääjohtaja on jopa haastanut bulvaanin oikeuteen
näyttääkseen toimineensa ”vilpittömässä mielessä”.
281 Osipenko 2009 s. 194
282 Ionzev 2009 s. 345
283 Ionzev 2009 s. 345
284Osipenko 2009 s. 194
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Hallituksen valvontavelvollisuus Venäjällä on siis pääsääntöisesti määritelty lain ulkopuolella,
ja sen on katsottu kohdistuvan ennen kaikkea yhtiön organisaatioon. Venäjän osakeyhtiölaissa
on kuitenkin kaksi keskeistä määräystä hallituksen suorasta yhtiön taloudellisen tilan valvontaa
koskevasta velvollisuudesta. Nimenomainen yhtiön varallisuuden valvontaa koskeva velvolli-
suus on 35§:n pykälän velvollisuus valvoa, että yhtiön ilmoitettu oma pääoma on oikeassa suh-
teessa yhtiön todelliseen nettovarallisuuteen. Pykälän kuudennen momentin mukaan:
jos yhtiön nettovarallisuus tilikauden lopussa on alle osakepääoman, tätä seuraavana tilikaute-
na yhtiön on kuuden kuukauden kuluessa hallituksen aloitteesta joko:
1) laskettava osakepääomaa yhtiön nettovarallisuutta vastaavalle tasolle ja ilmoitettava se yh-
tiörekisteriin tai;
2) likvidoitava yhtiö.
Osakepääomaa laskettaessa on huomioitava osakeyhtiölain velkojansuojasäännökset, joiden
mukaan velkojilla on mahdollisuus 30 päivän kuluessa osakepääoman alentamisen julkaisemi-
sesta vaatia velvoitteensa ennenaikaista suorittamista.285 Edelleen 35 §:n 7 momentin mukaan,
jos yhtiön nettovarallisuus on minkä tahansa tilikauden kvartaalin jälkeen ollut alle 75 prosenttia
osakepääomasta, tieto tästä on julkaistava seuraavana tilikautena Venäjän virallisessa lehdessä.
Toinen hallituksen taloudellisen tilan valvontaan liittyvä velvollisuus on huolehtiminen yhtiön
maksukyvystä ehdottaessa ja toimeenpantaessa varojenjakopäätöstä.286 Varoja ei saa jakaa, jos
yhtiön todellinen omaisuus varojenjakohetkellä on pienempi kuin yhtiön osakepääoma ja reser-
virahastot tai jos varojenjako aiheuttaisi tällaisen tilanteen.287 Varoja ei myöskään saa jakaa, jos
päätöksentekopäivänä yhtiössä on käsillä maksukyvyttömyyden (konkurssikelpoisuuden) tun-
nusmerkit, jotka määritellään Venäjän federaation konkurssilaissa, tai jos varojenjaosta seuraisi
yhtiölle kyseiset tunnusmerkit.288 Oikeuskäytännössä on kuitenkin katsottu, ettei hallitus ole
Venäjällä vastuussa osakeyhtiölain mukaisesta varojenjaosta.289
285 VEOYL 30 §:n 30. mom.
286 Yhtiökokous päättää varojenjaosta hallituksen esityksen perusteella, (VEOYL 42 §:n 3. mom.). Pää-
töksen täytäntöönpanosta vastaa yhtiön hallitus, kuten muidenkin yhtiökokouksen päätösten täytäntöön-
panosta. Katso KPL 2.2.1.
287 VEOYL 43 §:n 1. mom.
288 Venäjällä varoja voidaan jakaa ensinnäkin osinkoina yhtiön tilikausien puhtaasta voitosta jokaisen
kvartaalin jälkeen, (VEOYL 42 § 3 .mom.) Lisäksi varoja voidaan jakaa hankkimalla yhtiön omia osak-
keita tai palauttamalla yhtiön osakepääomaa, vaikkei toimenpiteitä erikseen varojenjaoksi määritelläkään
(VEOYL 29 § ja 72 §). Varoja ei saada jakaa, jos yhtiön todellinen omaisuus varojenjakohetkellä on
pienempi kuin yhtiön osakepääoma ja reservirahastot tai jos varojenjako aiheuttaisi tällaisen tilanteen,
(Ionzev 2014 s. 176). Toisin sanoen, reservirahastoja ei saada koskaan jakaa, ja osakepääomaakin voidaan
jakaa vain pienentämällä yhtiön osakepääomaa pääomanpalautuksin. Varoja ei myöskään saada jakaa, jos
päätöksentekopäivänä yhtiössä on käsillä maksukyvyttömyyden (konkurssikelpoisuuden) tunnusmerkit288,
jotka määritellään Venäjän federaation konkurssilaissa, tai jos varojenjaosta seuraisi yhtiölle kyseiset
tunnusmerkit, (VEOYL 29 §:n 4.  mom.,  43 § ja 73 §).
289 Katso KPL 3.3.2.
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Suomessa hallituksen valvontavastuu yhtiöstä ja sen taloudellisesta asemasta on huomatta-
vasti tarkemmin säännelty kuin Venäjällä, jossa kokonaiskuvaa velvollisuuden sisällöstä on
vaikea muodostaa. Hallituksen esityksen mukaan valvontavelvollisuus pitää sisällään yhti-
ön ja konsernin taloudellisen aseman jatkuvan seurannan ja arvioinnin sekä huolehtimisen
tätä arviointia koskevan raportoinnin järjestämisestä. Tähän liittyy myös hallituksen vastuu
kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta järjestämisestä.290 Savelan mukaan
valvontavelvollisuus tarkoittaa sitä, että hallituksen jäsenten on valvottava yhtiön organi-
saation toimintaa, joka kattaa myös velvollisuuden reagoida mahdollisiin väärinkäytöksiin.
Voidaankin todeta hallituksen valvontavelvollisuuden tarkoittavan sekä yhtiön taloudellisen
aseman, että yhtiön organisaation toiminnan jatkuvaa seurantaa ja arviointia sekä kirjanpi-
don ja varainhoidon valvonnan asianmukaista järjestämistä.
Taloudellisen aseman valvominen tarkoittaa käytännössä yhtiön maksukyvyn ja oman pää-
oman määrän valvontaa. Maksukyvyn valvonta korostuu erityisesti hallituksen pannessa
täytäntöön varojenjakoa koskevaa päätöstä.291 Varoja ei saa jakaa, jos jaosta päätettäessä
tiedetään tai pitäisi tietää yhtiön olevan maksukyvytön tai jaon aiheuttavan maksukyvyttö-
myyden.292 Lisäksi sidottua pääomaa tai yhtiöjärjestyksen mukaan jakamatonta pääomaa ei
saa jakaa, vaan varat on jaettava vapaasta omasta pääomasta.293 Jakaessaan varoja osakeyh-
tiölain vastaisesti hallitus panee täytäntöön yhtiökokouksen osakeyhtiölain vastaisen pää-
töksen, ja altistuu siten vahingonkorvausvastuulle.294 Hallitukselle ei tule kuitenkaan asettaa
kohtuuttomia tulevaisuuden arviointivaatimuksia, eikä analyysien tai laskelmien yksityis-
kohtiin tarvitse yleensä syventyä.295
Hallituksen oman pääoman määrän valvomisesta säädetään OYL 20 luvun 23 pykälässä,
jonka mukaan: Jos yhtiön hallitus havaitsee, että yhtiön oma pääoma on negatiivinen, halli-
tuksen on viipymättä tehtävä osakepääoman menettämisestä rekisteri-ilmoitus. Edelleen,
jos julkisen osakeyhtiön hallitus havaitsee, että yhtiön oma pääoma on alle puolet osake-
pääomasta, hallituksen on viipymättä laadittava tilinpäätös ja toimintakertomus yhtiön ta-
290 HE 109/2005, 6 luvun 2 § yksityiskohtaiset perustelut
291 SOYL 6 luvun 2 §:n 2 momentin perusteella, vaikka yhtiökokous päättääkin varojenjaosta, hallitus ei
saa panna täytäntöön päätöstä, joka on osakeyhtiölain vastaisena pätemätön. Varoja voidaan jakaa ainoas-
taan osakeyhtiölaissa määrätyllä tavalla 13 luvun 1 § pykälässä määritellyissä tilanteissa vahvistetun
tilinpäätöksen perusteella. Muu liiketapahtuma, joka vähentää yhtiön varoja tai lisää sen velkoja ilman
liiketaloudellista perustetta, on laitonta varojenjakoa , (SOYL 13:1.3). Mähönen & Villa 2014 s. 408 ja s.
424 mukaan ennen varojenjakoa hallituksen on tehtävä niin sanotut maksukykyisyys ja tase-testit. Varoja
ei saa jakaa, jos jaosta päätettäessä tiedetään tai pitäisi tietää yhtiön olevan maksukyvytön tai jaon aiheut-
tavan maksukyvyttömyyden (SOYL 13:2). Jollei yhtiön maksukykyä koskevasta 2 §:stä muuta johdu,
yhtiö saa jakaa vapaan oman pääoman, josta on vähennetty yhtiöjärjestyksen mukaan jakamatta jätettävät
varat (SOYL 13:5). Venäjän ja Suomen sääntely tältä osin on lähes identtistä muuten paitsi, että Venäjällä
maksukyvyttömyyden tunnusmerkit on sidottu suoraan konkurssilain maksukyvyttömyyden tunnusmerk-
keihin.
292 SOYL 13 luvun 2 §
293 SOYL 13 luvun 5 §
294 Katso KPL 3.3.1
295 Jokinen 2008 s. 252
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loudellisen tilan selvittämiseksi. Jos yhtiön oma pääoma on taseen mukaan alle puolet osa-
kepääomasta, hallituksen on viipymättä kutsuttava yhtiökokous koolle päättämään mahdol-
lisista toimenpiteistä yhtiön taloudellisen aseman tervehdyttämiseksi. Laiton varojenjako
sekä oman pääoman määrän valvonta ja siihen liittyvien toimenpiteiden laiminlyönti on oi-
keuskäytännössä johtanut hallituksen vahingonkorvausvastuuseen.296
Organisaation toiminnan valvontavelvollisuus kohdistuu yleensä toimitusjohtajaan ja hänen
toiminnan asianmukaisuuden valvomiseen. Hallituksen esityksen mukaan hallituksen on
ohjattava toimitusjohtajan toimintaa sellaisin ohjein ja määräyksin kuin yhtiön toiminnan
kannalta on tarpeellista.297  Hallituksella ei ole yleensä velvollisuutta valvoa yhtiön työnte-
kijöiden toimintaa, vaan tämä valvonta on toimitusjohtajan asiana. Sen sijaan valvonnan
järjestämisen laiminlyöminen ja hallituksen tietoon tulleisiin seikkoihin reagoimatta jättä-
minen saattavat aiheuttaa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuun.298
Hallitus vastaa siitä, että kirjanpito ja varainhoito sekä niiden valvonta on asianmukaisella
tavalla järjestetty. Käytännössä tämä voi tarkoittaa kirjanpitäjän ja tilintarkastajan palkkaa-
mista. Hallitus siis vastaa vain kirjanpidon ja varainhoidon järjestämisestä ja valvonnasta
toimitusjohtajan vastatessa itse toteuttamisesta. Oikeustila on vielä avoin sen suhteen, mikä
merkitys on sillä, että hallitus allekirjoittaa tilinpäätöksen ja missä määrin hallitus tulee al-
lekirjoituksen myötä vastuuseen tilinpäätöksen sisällön lainmukaisuudesta.299 Jäämme
odottamaan mahdollista korkeimman oikeuden tulkintaa niin sanotussa Adulta-
tapauksessa.300 Airaksisen, Pulkkisen ja Rasinahon mukaan selvää kuitenkin on, että var-
sinkaan suuressa pörssiyhtiössä hallituksella ei ole käytännössä mahdollisuutta kontrolloida
tai edes ymmärtää laaditun tilinpäätöksen oikeellisuutta.301
Missä määrin ja kuinka useasti hallituksen sitten tulee valvoa yhtiötä? Taxellin mukaan
valvontavelvollisuuden osalta yleensä riittää, että hallituksen jäsen perehtyy yhtiön asioihin
hallituksen kokouksissa, ellei ole kohtuullista syytä epäillä virheitä yhtiön toiminnassa. Ky-
läkallion mielestä ei kuitenkaan riitä, että hallitus perehtyy läheisten alaistensa toimintaan
vasta epäilysten herätessä.302 Kyläkallion mielipidettä on voitava puoltaa nykyaikana, jossa
maailma ja markkinatalous ovat huomattavan paljon nopeatempoisempia. Toisaalta yhtiöi-
den ollessa monimuotoisia mitään tarkkaa frekvenssiä ei voida määrittää, hallituksen ei
voida edellyttää puuttuvan jokaiseen yksityiskohtaan yhtiön toiminnassa, eikä heillä edelly-
296 Katso KPL 3.3.1
297 HE 109/2005 6 luvun 2 §:n yksityiskohtaiset perustelut.
298 Savela 2006 s. 67
299 Airaksinen yms. 2010 s. 420 viitaten KKO 2001:85
300 Tapauksessa koulutuskeskus Adulta oli saanut opetusministeriöltä kymmenien miljoonien avustukset
toiminnalleen. Opetusministeriö kuitenkin päätti periä avustukset takaisin, mikä aiheutti yhtiön konkurs-
sin. Operatiivista johtoa epäiltiin myöhemmin avustuspetoksesta, ja konkurssipesä haki yhtiön hallituksel-
ta vahingonkorvauksia muun muassa sillä perusteella, että hallitus oli allekirjoittanut virheellisen tilinpää-
töksen. Tapaus on tällä hetkellä käsiteltävänä Tuusulan käräjäoikeudessa, mutta voidaan olettaa sen saa-
van myöhemmin valitusluvan Korkeimmalta oikeudelta.
(http://yle.fi/uutiset/adultan_konkurssipesa_hakee_kymmenien_miljoonien_korvauksia/5065779)
301 Airaksinen yms. 2010 s. 420
302 Savela s. 66 viitaten Taxell 1963 s. 70 ja Kyläkallio 1963 s. 169
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tetä edes olevan tietoa vähäisistä asioista.303 Hallituksen voidaan edellyttää perehtyvän yh-
tiön asioihin tarvittavan usein riippuen yhtiön toiminnan laadusta ja organisaation laajuu-
desta. Näkökulmaa puoltaa osakeyhtiölain 6 luvun 5 §, jonka mukaan hallituksen on pidet-
tävä kokous aina tarvittaessa.  Hallituksen jäsenellä on sitä tiukempi velvollisuus valvoa yh-
tiön toimintaa, mitä riskialttiimpaa toiminta on ja mitä heikompi on yhtiön taloudellinen ti-
lanne.304 Etenkin suurissa yhtiöissä hallituksen voi olla mahdoton valvoa yhtiön toimintaa
lain edellyttämällä tavalla, ja hallituksen esityksen 6 luvun 2 §:ää koskevissa yksityiskoh-
taisissa perusteluissa puolletaankin erityisen sisäisen tarkastuksen järjestämistä suurissa yh-
tiöissä. Jos hallitus ei pysty täyttämään valvontavelvollisuuttaan, riittää että hallitus järjes-
tää valvonnan. Lisäksi yhtiökäytännössä on tavanomaista etenkin pörssiyhtiöiden osalta ja-
kaa hallituksen jäsenten vastuualueita siten, että tietyillä jäsenillä on paremmin aikaa kes-
kittyä yhtiön valvontaan esimerkiksi tarkastusvaliokunnan jäseninä.305
2.4 Hallituksen toiminnan standardit ja niitä määrittävät liiketoimintapäätösperiaatteet
Venäjällä ja Suomessa
2.4.1 Lähtökohtia
Tehtäväkohtaisten velvollisuuksien sijaan venäläinen ja suomalainen lainsäätäjä ovat päätyneet
määrittämään hallituksen toiminnan asianmukaisuuden vaatimukset hallituksen kaikkea toimin-
taa koskevin yleisin standardein.306 Venäläisen standardin mukaan hallituksen tulee toimia yhti-
ön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten.307 Vastaavan suomalaisen standardin
mukaan hallituksen tulee huolellisesti toimien edistää yhtiön etua. Hallituksen toiminnan asian-
mukaisuuden vaatimukset on siten määritetty molemmissa maissa melko väljästi, mikä jättää
vastuun velvollisuuden sisällön selvittämisestä tuomioistuimille, oikeuskirjallisuudelle ja yhtiö-
oikeudellisia suosituksia antaville instansseille. Standardien mukaisen toiminnan lähtökohtina
molemmissa maissa ovat kaupallisen riskin hyväksyttävyys sekä toimiminen yhtiön tarkoituk-
sen mukaisesti.
303 Savela 2006 s. 99 viitaten Dotevall 1989 s. 240–241
304 Savela 2006 s. 69 viitaten Mäntysaari 2002 s. 174
305 Suomen listayhtiöiden hallinnointikoodin (2010) suositukset 24–27.
306 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 399. Airaksinen yms. 2010 s. 47 mukaan ”[S]OYL 1:8 sään-
nöksessä ja sen perusteluissa pyritään määrittämään johdolta vaadittavan huolellisuuden ja lojaalisuuden
eli yhtiön ja sen osakkeenomistajien edun mukaisen toiminnan standardi.”
307 On huomattava, että tässä on menty merkittävästi itsestään toteutuvan osakeyhtiölakimallin ulkopuo-
lelle. Toisaalta voidaan kysyä, oliko muitakaan vaihtoehtoja. Kasuistiikka, jossa lailla tarkasti määriteltäi-
siin se, miten hallituksen tulee kukin tehtävä suorittaa, lienee epätarkoituksenmukainen. Huomaa kuiten-
kin oikeusohjeen 62/2013 kasuistiikka.
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Venäläinen standardi perustuu Siviilikoodeksiin, joka määrittää yleiset velvollisuudet ja suunta-
viivat yhteisöjen orgaanien toiminnalle. Sen 53 §:n 3 momentin mukaan: Henkilön, joka lain tai
perustamisasiakirjojen perusteella edustaa oikeushenkilöä, tulee toimia edustamansa oikeus-
henkilön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi.308 Periaatetta osakeyhtiöiden osalta
kehittää ja tarkentaa osakeyhtiölain 71 §:n 1 momentti309, jonka mukaan: Hallituksen jäse-
nen…tulee toimia yhtiön intressissä, ja käyttää oikeuksiaan ja toteuttaa velvollisuuksiaan suh-
teessa yhtiöön vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten. Pykälän 71 kolmannen momentin
mukaan arvioitaessa kyseisiä velvollisuuksia on arvioinnin lähtökohdaksi otettava yleinen
kauppatapa. Lain valmistelleiden Blackin, Kraakmanin ja Tarassovan mukaan pykälä on mah-
dollisesti koko lain tärkein säännös, ja sen tarkoituksena on määrittää hallituksen toiminnan
yleiset velvollisuudet.310 Kirjoittaessaan Venäjän osakeyhtiölain kommentaariaan 1998 he esit-
tivät toivomuksen, että venäläiset tuomioistuimet muotoilisivat velvollisuuksia tarkentavan
doktriinin, esimerkiksi liiketoimintapäätösperiaatteen.311 Toiveet kuultiin 15 vuotta myöhem-
min, kun Korkein siviilioikeus antoi yhtiön johdon velvollisuuksia ja vahingonkorvausvastuuta
tarkentavan oikeusohjeen 30.7.2013 N 62. ”kaupallisen organisaation orgaaniin kuuluvien hen-
kilöiden vahingonkorvausvastuusta” (jäljempänä myös ”oikeusohje 62/2013”).312 Oikeusohjeen
4 §:n mukaan järkevän harkinnan ja vilpittömän mielen vaatimukset tarkoittavat lähtökohtaises-
ti välttämättömien ja riittävien toimenpiteiden tekemistä sen toiminnan tarkoituksen saavuttami-
seksi, jonka vuoksi oikeushenkilö on perustettu sekä niiden julkisoikeudellisten velvollisuuksien
täyttämisen, jotka oikeushenkilölle on lainsäädännöllä asetettu.
Suomalaisesta standardista säädetään nykyisen osakeyhtiölain ensimmäisen luvun periaatteissa.
Luvun 8 §:n mukaan hallituksen on huolellisesti toimien edistettävä yhtiön etua. Määritelmä on
kaksiosainen ja sisältää huolellisuusvelvollisuuden lisäksi myös niin sanotun lojaliteettivelvolli-
suuden, joka kohdistuu yhtiöön ja kaikkiin osakkeenomistajiin. Hallituksen esityksen mukaan
huolellisuuden (ja lojaliteetin) arvioinnissa kiinnitetään huomiota erityisesti 6 luvussa säädet-
tyihin johdon tehtäviin sekä 1 luvun 5 pykälässä tarkoitettuun toiminnan tarkoitukseen.313
308 Vasilenko 2011 s. 2 mukaan venäläisessä siviilioikeudessa vilpitön mieli ja järkevyys ovat siviilioi-
keuden lähtökohtia, joihin siviilioikeudellisten suhteiden sääntely perustuu. Toisaalta ne ovat ns. subjek-
tiivisten siviilioikeuksien toteuttamisen kriteerejä eli tässä tapauksessa hallituksen toiminnalle asetettuja
kriteerejä. Ne toimivat myös tuomioistuimen jälkikäteisen arvioinnin välineinä. Vasilenko 2011 s. 5 viita-
ten Ivanov 2005 s.8 mukaan vilpittömyys ja järkevyys pitävät sisällään ajatuksen sosiaalisesta oikeuden-
mukaisuudesta, jossa ympäröivän maailman kausaalisuhteita ymmärtäviä ihmisryhmiä ohjataan olemaan
rikkomatta muiden henkilöiden tai yhtiöiden oikeudenmukaisuuden rajoja.
309 Lukjanenko 2010 s. 250
310 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 399
311 Black, Kraakman & Tarassova 1998 s. 402
312 Katso edellä ko. Korkeimman siviilioikeuden oikeusohjeesta sekä sen asemasta venäläisessä normi-
hierarkiassa KPL 1.6.
313 HE 109/2005, 1 luvun 8 §:n yksityiskohtaiset perustelut
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Väljille termeille kuten järkevyys, huolellisuus, vilpittömyys ja lojaalisuus, on vaikea asettaa
tarkkarajaisia määritelmiä, sillä käsitteet riippuvat subjektiivisesta arvioinnista. Universaalien
objektiivisten määritelmien sijaan voidaan luoda vain kriteerit joiden avulla termien sisältö pys-
tytään arvioimaan tapauskohtaisesti.314 Tällainen kriteeri on molemmissa maissa hieman erilail-
la säädetty liiketoimintapäätösperiaate (business judgment rule), joka määrittää standardien
mukaista hallituksen päätöksentekoa. Liiketoimintapäätösperiaatteen lähtökohtana on, että yri-
tystoimintaan sisältyy aina riski, eikä yhtiön johdon päätöksen osoittautuminen jälkikäteen huo-
noksi vielä osoita hallitukseen toimineen velvollisuuksiensa vastaisesti. Tämä johtuu siitä, että
yritystoiminnan kaikki kaupallisten lainalaisuuksien systeemit eivät välttämättä täysin toteudu,
eikä niiden varaan voi täysin laskea. Moni päätös yritystoiminnassa joudutaan tekemään arvaa-
mattomissa olosuhteissa, ja valinta toiminnasta tehdään muutamista vaihtoehdoista, joiden lop-
putulosta on vaikea ennustaa.315 Savelan mukaan yhtiön päätöksenteossa tulee lähtökohdaksi
ottaa se, että osa ratkaisuista väistämättä osoittautuu jälkeenpäin tarkasteltuina vääriksi. Mikäli
yritystoiminnassa ei voitaisi ottaa riskejä, toiminta ei olisi mahdollista.316 Tämä lähtökohta tun-
nustetaan molemmissa maissa normitasolla. Venäjän korkeimman siviilioikeustuomioistuimen
oikeusohjeen 62/2013, 1 §:n 2 momentissa selvennetään, etteivät yhtiölle aiheutuneet negatiivi-
set seuraukset vielä itsestään todista johtajan standardin vastaisesta toiminnasta, sillä ne saat-
tavat johtua yritystoiminnan riskiluonteesta. Suomen hallituksen esityksessä todetaan, että huo-
lellisuusvelvollisuuden arvioinnissa kiinnitetään huomiota siihen, että riskin ottaminen kuuluu
yritystoimintaan.317 Liiketoimintapäätösperiaate formuloitiin alun perin yhdysvaltalaisessa oike-
uskäytännössä, ja sitä voidaan pitää Venäjän318 ja Suomen319 sääntelyn esikuvana.320 Liiketoi-
314 Vasilenko 2011 s. 1–2
315 Lukjanenko 2010 s. 412–413
316 Savela 2006 s. 87 viitaten Kyläkallio 1963 s. 159 mukaan kaikki taloudellinen toiminta olisi mahdo-
tonta, ellei johto saisi altistaa yhtiötä myös tappion vaaraan.
317  HE 109/2005, 1 luvun 8 pykälän yksityiskohtaiset perustelut
318 Kuznetsov 2013 s. 8 mukaan ”[u]lkomaisessa oikeuskäytännössä sääntöä kutsutaan business judgment
ruleksi, joka tuli tunnetuksi USA-laisessa oikeuskäytännössä. Nyt tarkasteltava korkeimman oikeuden
oikeusohje on lähellä sitä.”
319 HE 109/2005 s.195: [t]apa, jolla johdon tuottamusta vakiintuneesti arvioidaan, johtaa käytännössä
paljolti vastaaviin lopputuloksiin kuin esimerkiksi angloamerikkalaisessa oikeudessa noudatettava niin
sanottu business judgment –sääntö.
320 Mähönen & Villa 2006 s. 112-113 mukaan ”[l]iiketoimintapäätösperiaate on formuloitu Delawaren
korkeimman oikeuden ratkaisussa Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805 (Del. 1984) ja toistettu tuoreessa
ratkaisussa Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244 (Del. 2000). Periaatteen mukaan hallituksen jäsenet eivät ole
vastuussa liiketoimiratkaisusta, jos
1) kyseessä ei ole oikeustoimi henkilön itsensä kanssa eikä käsillä ole intressiristiriitaa käsiteltävän asian
suhteen;
2) hallitus käsittelee asiaa ja ratkaisee sen. Business judgment rule ei siis suojaa passiivisuutta. Sen sijaan
päätös olla tekemättä mitään on säännön alainen;
3) hallituksen jäsenet hankkivat asianmukaisen informaation ennen päätöksentekoa. Päätöksen perustaksi
on selvitettävä kaikki asiaan vaikuttavat oleelliset tiedot, jotka ovat kohtuullisesti hankittavissa; ja
4) hallituksen toimet eivät ole täysin perusteettomia tai epärationaalisia. Toimella täytyy siis olla järkevä
liiketaloudellinen peruste eikä se saa olla räikeän virheellinen.
Liiketoimintapäätösperiaate rakentuu olettamalle siitä, että johto toimii fidusiaarisessa asemassaan riittä-
vien tietojen pohjalta sekä hyvässä uskossa luottaen siihen, että sen tekemät ratkaisut ovat yhtiön par-
62
mintapäätösperiaatteesta on tärkeää huomata sen koskevan vain hallituksen liiketoimintapäätök-
siä, eikä esimerkiksi edellä kappaleessa 2.3.4 käsiteltyä valvontavelvollisuutta.
Venäjän liiketoimintapäätösperiaate ilmenee edellä mainitusta Korkeimman siviilioikeustuo-
mioistuimen oikeusohjeesta 62/2013. Sen perusajatuksena on säätää olettamat vilpittömän mie-
len ja järkevän harkinnan-vaatimusten vastaiselle toiminnalle ts. määrittää hallituksen toiminnan
standardia negaation kautta. Olettamat ovat tyyppitilanteita, jolloin hallituksen jäsenen toimin-
nan epäasianmukaisuus voidaan lähtökohtaisesti katsoa näytetyksi.321 Korkeimman siviilioikeu-
den pääkonsultin A.A. Kuznetsovin mukaan tällä on pyritty helpottamaan kantajan näyttötaak-
kaa johtajan velvollisuuksien rikkomisesta. Toisaalta haluttiin asettaa kriteerit yhtiön johdon
toiminnalle, joiden avulla he ymmärtävät, minkälaista käytöstä heiltä odotetaan.322 Perusajatus
on kuitenkin ollut suojata mahdollista vahingonkärsijää johdon epäasialliselta toiminnalta.
Tiivistettynä Venäjän liiketoimintapäätösperiaatteen mukaan yhtiön johtajan oletetaan toimi-
neen vilpillisesti, jos hänellä oli käsiteltävässä asiassa intressikonflikti tai hän piilotteli tietoja tai
esitti väärää tietoa toimistaan, toimi ilman lain tai yhtiöjärjestyksen vaatimaa toisen orgaanin
hyväksyntää, erottamisensa jälkeen kieltäytyy luovuttamasta yhtiölle negatiiviset seuraukset
aiheuttaneeseen tapahtumaan liittyvää dokumentaatiota sekä tiesi tai olisi pitänyt tietää toimi-
neensa yhtiön intressin vastaisesti. Yhtiön johdon oletetaan puolestaan toimineen järkevän har-
kinnan vaatimuksen vastaisesti, jos se teki päätöksen huomioimatta päätöksen kannalta merki-
tyksellistä sillä ollutta tietoa, ei edes yrittänyt hankkia päätöksen kannalta välttämätöntä ja riit-
tävää tietoa, eikä noudattanut yleisesti vaadittuja tai yhtiössä yleensä käytettyjä sisäisiä toimin-
taohjeita, joita sovelletaan vastaavassa toiminnassa. Moitittavuuteen riittää, että vaatimuksista
yksikin täyttyy.
Suomalaisen osakeyhtiön hallituksen yleisen huolellisuusvelvollisuuden mukaista päätök-
sentekoa määrittävä liiketoimintapäätösperiaate ilmenee osakeyhtiölain hallituksen esityk-
sestä. Tämän mukaan riittävänä huolellisuutena voidaan yleensä pitää sitä, että ratkaisun
taustaksi on hankittu tilanteen edellyttämä asianmukainen tieto, sen perusteella on tehty
johdonmukainen päätös tai muu toimi, eivätkä päätöksen tai muun toimen tekoon ole vai-
kuttaneet johdon jäsenten eturistiriidat.323 Suomen liiketoimintapäätösperiaate on venäläis-
tä vastinpariaan huomattavasti yksioikoisempi. Tärkein ero on kuitenkin, että se määrittää
hallituksen toiminnan standardin positiivisesti, eli toimiessaan liiketoimintapäätösperiaat-
teen edellyttämällä tavalla, hallitus täyttää huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuutensa. Ve-
haaksi. Periaate ei suojaa kelpoisuuden ylityksiltä (ultra vires) eikä toimien lain vastaisuudelta, mukaan
luettuna lojaliteettivelvollisuuden rikkominen. Se ei myöskään suojaa tahallisuutta tai törkeää huolimat-
tomuutta vastaan.”
321 Kuznetsov 2013 s. 6
322 Kuznetsov 2013 s. 6
323 HE 109/2005, 1 luvun 8 §:n yksityiskohtaiset perustelut
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näjällä liiketoimintapäätösperiaatteesta käy ilmi vain se, milloin hallitus on tyypillisesti
toiminut epäasianmukaisesti.
Valitettavasti liiketoimintapäätösperiaatteen sisältö on jäänyt Suomessa avoimeksi. Erityi-
sen ongelmallinen on osakeyhtiötä koskevan hallituksen esityksen ilmaus: [t]apa, jolla
johdon tuottamusta vakiintuneesti arvioidaan, johtaa käytännössä paljolti vastaaviin loppu-
tuloksiin kuin esimerkiksi angloamerikkalaisessa oikeudessa noudatettava niin sanottu bu-
siness judgment – sääntö.324 Oikeuskirjallisuus säestää hallituksen esitystä. Mähösen ja Vil-
lan mukaan hallituksen esitystä on tulkittava siten, että business judgment rulea on sovellet-
tava lähes sellaisenaan.325 Samoin Lindholm ja Holmström sekä Hirvonen, Niskakangas ja
Steiner katsovat varauksin Suomen oikeustilan vastaavan business judgment rulen osalta
Yhdysvaltain oikeustilaa.326
Yhdysvaltalaisen business judgment rulen soveltaminen sellaisenaan Suomessa on kuiten-
kin asetettava ankaran kritiikin kohteeksi. Ensinnäkin suomalainen yhteiskunta ja liiketoi-
mintaympäristö eroavat ratkaisevasti Yhdysvalloista. Suomalaisessa hyvinvointivaltioide-
ologiassa sopimuksen aineellisesta sisällöstä ja nimenomaan sen kohtuullisesta tasapainoi-
suudesta on tullut monissa tilanteissa vaikuttava sitovuuden edellytys formaaleiden tekijöi-
den sijaan. Tämä niin sanottu sopimusoikeuden sosiaalistuminen ilmentää hyvinvointivalti-
olle ominaisen heikommuuden huomion ottamisen ulottamista myös yksityisoikeuden alu-
eelle.327 Toisin sanon, hyvinvointivaltioideologiasta kumpuavat lähtökohdat näyttäisivät ta-
kaavan Suomessa informaatioepäsymmetriasta kärsivälle päämiehelle parempaa suojaa
agentin epäasianmukaiselta toiminnalta kuin ei-hyvinvointiyhteiskunnissa. Business judg-
ment rule on puolestaan kehitetty Yhdysvaltalaiseen ”kovan kapitalismin” yhteiskuntamal-
liin328, jossa päämiehen voidaan ajatella kantavan kovempaa riskiä agentin toiminnasta.
Tällainen ajattelu ei sellaisenaan istu suomalaiseen toimintaympäristöön. Oikeuskirjallisuu-
dessa tämä on osittain myönnetty toteamalla, että Suomessa jo lievä tuottamus saattaa pe-
rustaa hallituksen velvollisuuksien rikkomisen, kun taas yhdysvaltalaisessa oikeuskäytän-
nössä vaaditaan törkeää tuottamusta tai tahallisuutta.329 Esimerkiksi Lindholm ja Holm-
ström huomauttavat, että angloamerikkalaisen ja pohjoismaisen osakeyhtiön teoriassa on
324 HE 109/2005 s. 195. Identtinen ilmaus on myös osakeyhtiölakityöryhmän mietinnön yksityiskohtaisis-
sa perusteluissa, OMTR 2003:4, s. 255 Arvopaperimarkkinalain hallituksen esityksessä periaate hyväksy-
tään ehdoitta. HE 32/2012, s. 56 mukaan, esimerkiksi pörssiyhtiön johdon huolellisen toiminnan vaati-
mukset täyttyvät business judgement rule -näytön mukaisesti, jolloin korvausvastuuta ei synny myöhem-
min mahdollisesti tappiolliseksi osoittautuneista toimista siinä tapauksessa, että toimi on päätetty ja to-
teutettu hyvän liiketavan mukaisesti ilman oman edun tavoittelua, riittävän valmistelun perusteella ja
siinä uskossa, että toimi on yhtiön ja sen osakkeenomistajien edun mukainen.
325 Mähönen & Villa 2006 s. 114
326 Lindholm & Holmström 2005 s. 283 ja Hirvonen, Niskakangas & Steiner 2003 s. 163
327 Hemmo 2005 s. 33–34
328 Reich 2014, esimerkiksi USA:n entinen työministeri ja Berkleyn yliopiston professori Robert Reich
kuvaa artikkelissaan “The perils of America's hard-charging capitalism” USA:n taloussysteemiä kovan ja
julman kapitalismin systeemiksi. Euroopan kapitalismia hän kuvaa hyväsydämiseksi, sosiaalihyvinvointi-
valtiolliseksi systeemiksi.
329 Savela 2006 s. 91
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eroja, ja yhdysvaltalaista oikeutta on hyödynnettävä asian vaatimalla varovaisuudella.330
Toisekseen voidaan kysyä, mikä on se business judgment rule, johon hallituksen esitykses-
sä viitataan. Jokinen kiinnittääkin hyvin huomiota siihen, että periaatteen sisältö yhdysval-
talaisessa oikeuskäytännössä on jatkuvassa liikkeessä, eikä sitä siksi ole edes kodifioitu
Yhdysvaltain yhtiöoikeudelliseen mallilakiin kokonaisuudessaan.331 Annetaanko Delawaren
korkeimmalle oikeudelle avoin valtakirja Suomen yhtiöoikeuden linjaamiseksi? Tuskin.
Kolmannekseen, liiketoimintapäätösperiaate on luotu korkean asiantuntemuksen omaavien
liiketoimintaan erikoistuneiden Delawaren tuomioistuinten työkaluksi. Suomalaisilla tuo-
mioistuimilla ei välttämättä ole samoja edellytyksiä. Neljännekseen, osakeyhtiölain halli-
tuksen esityksen sanamuoto ”…johtaa käytännössä paljolti vastaaviin lopputuloksiin…” ei
vaikuttaisi olevan lain tulkintaa ohjaava normi, vaan sen sisällön ymmärtämistä ja hahmot-
tamista helpottava ilmaus.
Edellä esitetty kritiikki huomioiden tässä esityksessä suhtaudutaan lähtökohtaisesti kieltei-
sesti angloamerikkalaisen liiketoimintapäätösperiaatteen soveltamiseen sellaisenaan Suo-
messa. Sen sijaan tulkinnassa pitäydytään kansallisessa oikeudessa, lähinnä hallituksen esi-
tyksen sanamuodossa angloamerikka-viittausta lukuun ottamatta, hyväksyen kuitenkin va-
rovaisen analogian mahdollisuus angloamerikkalaiseen oikeuteen. Vastaavalla kannalla
tuntuisi olevan myös Ari Savela. Hänen mukaan yhdysvaltalaista business judgment rulea
vastaava ajattelu on sikäli voimassa Suomessakin, että täällä johto ei joudu vastuuseen lii-
ketoiminnallisista virhearvioinnista,332 toisin sanoen, muilta osin ei ole voimassa. Kansalli-
sen sääntelyn osalta on vain todettava oikeuskäytännön olevan vielä melko avoin selventä-
vien tuomioistuinratkaisujen puuttuessa.
Pintapuolisella tarkastelulla huomataan Venäjän ja Suomen hallituksen toiminnan standardien
muistuttavan asiallisesti toisiaan. Seuraavaksi siirrytään tarkemmin analysoimaan ja vertaile-
maan kyseisten standardien eri elementtejä ja niitä määrittäviä liiketoimintapäätösperiaatteita.
Jaottelu eri elementteihin tehdään esitysteknisistä syistä, vaikka se on osittain keinotekoinen eri
elementtien ollessa monin paikoin yhteneviä.333
330 Lindholm & Holmström 2005 s. 283 sekä Hirvonen, Niskakangas & Steiner 2003 s. 163
331 Jokinen 2008 s. 243 viitaten MBCA 2005 s. 8-67
332 Savela 2006 s. 2006 s. 90 viitaten mm. Kaisanlahti 2002 s. 144–145
333 Vasilenko 2011 s. 1 mukaan ”[k]aikki kolme velvollisuutta: toimiminen vilpittömässä mielessä ja
järkevästi, sekä toimiminen yhtiön intressissä liittyvät kiinteästi toisiinsa. Ei yhtä ilman toista ja kolmatta.
On vaikea nähdä johtajan toimivan esimerkiksi samanaikaisesti vilpillisessä mielessä, mutta kuitenkin
järkevästi ja yhtiön edun mukaisesti.” Tästä huolimatta ko. kriteerejä kuitenkin voidaan ja on syytä käsi-
tellä myös erillisinä elementteinä, kuten Korkein siviilioikeuskin on tehnyt oikeusohjeessaan 62/2013.
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2.4.2 Toimiminen yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä (Venäjä) vs. toimiminen lojaalisti
yhtiön edun mukaisesti (Suomi)
Toimiminen yhtiön intressissä tai edun mukaisesti on molempien maiden standardien kaikkia
elementtejä määrittävä vaatimus.334 Venäjällä tämä käy ilmi Korkeimman siviilioikeuden oike-
usohjeen 62/2013, 4 §:n 4 momentista, jonka mukaan järkevä harkinta ja vilpitön mieli -
vaatimus tarkoittavat lähtökohtaisesti välttämättömien ja riittävien toimenpiteiden tekemistä sen
toiminnan tarkoituksen saavuttamiseksi, jonka vuoksi oikeushenkilö on perustettu. Suomen osal-
ta hallituksen esityksen (109/2005) ensimmäisen luvun huolellisuusvelvollisuuspykälän (8 §)
yksityiskohtaisten perusteluiden mukaan huolellisuuden (ja lojaliteetin) arvioinnissa kiinnite-
tään huomiota erityisesti 1 luvun 5 pykälässä tarkoitettuun toiminnan tarkoitukseen. Toimimi-
nen yhtiön intressin vastaisesti ei koskaan voi olla Venäjällä järkevästi harkittua ja vilpitöntä,
eikä Suomessa huolellista ja lojaalia toimintaa.
Siten yhtiön intressiä määrittää lähtökohtaisesti toiminnan tarkoitus, jota käsiteltiin edellä kap-
paleessa 1.7.4. Kappaleessa todettiin osakeyhtiön tarkoituksen Venäjällä olevan systemaattinen
voiton tuottaminen osakkeenomistajien intressissä joko jakamalla sitä osinkoina osakkeenomis-
tajille, käyttämällä se yhtiön kehittämiseen tai rahastoimalla se reserviin. Suomessa osakeyhtiön
tarkoitus on puolestaan voiton tuottaminen osakkeenomistajille valistuneen arvonmaksimoinnin
keinoin. Hallituksen toiminnassa muiden sidosryhmien huomioiminen Suomessa on siis koros-
tuneempaa, johtuen erilaisista yhtiökäsityksistä.335 Molemmissa maissa yhtiön tarkoitus on dis-
positiivinen eli sitä määrittäessä on huomioitava soveltuvin osin yhtiöjärjestys, yhtiön strategia
sekä muiden orgaanien, ennen kaikkea yhtiökokouksen päätökset.336 Yhtiön intressin kanssa
yhteneviä käsitteitä ovat Venäjän osakeyhtiön hallituksen velvollisuus toimia vilpittömässä
mielessä ja Suomen osakeyhtiön hallituksen lojaliteettivelvollisuus.
Vilpittömällä mielellä337 tarkoitetaan venäläisessä siviilioikeudessa ennen kaikkea subjektin
tosiasiallista rehellisyyttä ja uskollisuutta toista subjektia kohtaan338 sekä anteeksiannettavaa
334 Mähönen & Villa 2006 s. 114 mukaan ”[h]uolellisuusvelvollisuus rakentuu yhtäältä johdon 6 luvussa
määriteltyjen tehtävien, toisaalta 1 luvun 5 §:n mukaisen toiminnan tarkoituksen varaan.”
335 Katso KPL 1.7.3
336 Tishin 2013 s. 3
337 Lukjanenko 2010 s. 366 mukaan vilpitön mieli (добросовестность) Venäjän siviilioikeudessa on
käsite ja kriteeri, jota käytetään määrittämään henkilöä, henkilön toimintaa sekä henkilön tietoisuuden
tasoa jostain oikeudenvastaisesta seikasta. Se on luonnollisesti myös vahinkoon johtaneen toiminnan
jälkikäteisen arvioinnin väline. KPL 1.5: ”Venäjän siviilioikeusuudistuksen yhteydessä vilpitön mieli
lisättiin yhdeksi kaikkia siviilioikeussuhteita määrittäväksi perusperiaatteeksi.” Vladimir Orlov DL 2013
käyttää termistä suomen kielen käännöstä ”tunnollisuus” ja suora käännös olisi puolestaan ”hyvä omatun-
to”. Käsite eittämättä pitää sisällään johtajan tunnollisuuden ja hyvän oman tunnon, kuten jäljempänä
tullaan huomaamaan. Suomen kielen sanat ”tunnollisuus” ja ”hyvä omatunto” kuitenkin antavat käsittees-
tä epätäsmällisen kuvan ja siksi tutkielmassa pitäydytään venäläisessä oikeuskirjallisuudessa käsitteen
jäljessä usein sulkuihin latinaksi käännetyssä (Bona Fide) eli vilpitön mieli -termissä.
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tietämättömyyttä vahingosta, jonka hän toiminnallaan toiselle subjektille saattaisi aiheuttaa.339
Neuvostoliiton aikaisen oikeusteoreetikon B.K. Babaevin mielestä vilpittömyys voidaan ym-
märtää rehellisyytenä, kaikkien velvollisuuksien huolellisena ja tarkkana täyttämisenä sekä ah-
keruutena. Se on henkilön tapa toimia, jolle on tyypillistä kaikkien niiden sääntöjen, normien,
elämän sääntöjen, ja periaatteiden selvittäminen, joita voidaan pitää oikeamielisinä.340 Keskeistä
siis ei ole pelkkä rehellisyys, vaan myös sen selvittäminen, mitä yleensä pidetään rehellisenä ja
oikeamielisenä käytöksenä toista subjektia kohtaan.  Kuten jo termistä vilpitön ”mieli” käy ilmi,
vilpittömyys tai vilpillisyys on ihmisen pään sisässä ja sen arvioinnilla on aina psykologinen
ulottuvuus. Siperian valtionkauppakorkeakoulun professori S.A. Ivanov summaa, että vilpittö-
män mielen arvioinnissa tulee arvioida toiminnan suorittamisen aikana henkilön psykologista
suhtautumista mahdollisen vahingon ennakointiin tai sen mahdollisuuden ennakointiin.341 Yk-
sinkertaistettuna subjektin vilpillisyys sisältää psykologisen ymmärryksen siitä, miten olisi pitä-
nyt toimia toisin, jottei teko olisi ollut oikeudenvastainen.342 Siksi vilpittömän mielen arviointi
on pääsääntöisesti subjektiivista arviointia, toisin kuin järkevän harkinnan arviointi. Vaikka
objektiivisesti näyttäisi siltä, että henkilö toimi vilpillisesti, tulee aina arvioida, tiesikö hän vil-
pillisyyden konstruoimasta seikasta tai olisiko hänen pitänyt tietää siitä.343344
Venäjän yhtiöoikeudessa vilpitön mieli on vaatimus hallituksen jäsenen toiminnalle. Se ei mää-
ritä pelkästään hallituksen jäsenen siinä ominaisuudessa suorittamaa toimintaa, vaan kattaa
myös yhtiön ulkopuolella suoritetun toiminnan estäen siten esimerkiksi kilpailevan toiminnan
harjoittamisen.345 Yhtiöoikeudessa vilpitön mieli ymmärretään edellä pohditun yleisen siviilioi-
keudellisen vilpittömän mielen konseptin pohjalta. Tjumenin yliopiston yksityisoikeuden pro-
fessorin M.F. Lukjanenkon mielestä yhtiön johtajan vilpitön mieli tarkoittaa johtajan puhdasta
omaatuntoa yhtiön johtamisesta ja toimistaan siten, ettei hän voi objektiivisesti syyttää itseään
epäasiallisesta, oikeudenvastaisesta toiminnasta tai passiivisuudesta. Vilpittömässä mielessä
toimiva johtaja hallinnoi yhtiötä käyttäen maksimaalisin työpanoksin kykynsä, tietämyksensä ja
kokemuksensa yhtiön hyväksi.346 Valtion lainsäädännön ja oikeusvertailun instituutin varajohta-
ja, professori Tihomirov lisää vilpittömyyden olevan rehellisyyttä sekä sitoutumista ja kiinnos-
338 Lukjanenko 2010 s. 367 viitaten Bartoshek 1959 s.131–132
339 Zukova 2014 s. 4 viitaten Emeljanov 2002 s. 97
340 Lukjanenko 2010 s. 367 viitaten Babaev 1974 s. 87
341 Lukjanenko 2010 s. 367 viitaten Ivanova 2005 s. 3
342 Lukjanenko 2010 s. 368
343 Arviointi ei tosin ole täysin subjektiivista. Tietoisuuden arvioinnissa käytetään objektiivista kriteeriä,
”ei olisi pitänytkään tietää”, joka sisältää standardinomaisen käytöksen arvioinnin siitä, mitä toimenpiteitä
henkilön olisi tullut tehdä, jotta olisi saanut tietoonsa vilpillisyyden konstruoiman seikan. Toisaalta tätä
ilmaisua voidaan pitää myös järkevän harkinnan vaatimuksena.
344 Lukjanenko 2010 s. 368 viitaten Averjanova 2001 s. 25
345 Lukjanenko 2010 s. 405
346 Lukjanenko 2010 s. 405
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tusta organisaation asianmukaiseen kehittämiseen.347 Keskeisessä roolissa on myös soveltuvien
sääntöjen ja normien sekä yhtiön tarkoituksen selvittäminen348, minkä voidaan katsoa heijaste-
levan yleistä siviilioikeuden ”olisi pitänyt tietää” –doktriinia. Tietämättömyyden taakse ei voi
piiloutua.
Toimiminen vilpittömässä mielessä on yhtenevä yhtiön intressin kanssa. Lukjanenkon mukaan
”toimiakseen vilpittömässä mielessä, johtajan tulee suhtautua yhtiön intressiin siten kuin se olisi
oma intressi.”349 Periaate ilmenee hyvin myös Venäjän suositusluontoisen listayhtiöiden hallin-
nointikoodin suosituksesta 62, jonka mukaan johtajan katsotaan toimineen vilpittömässä mieles-
sä, jos hallituksen jäsen ei ole intressikonfliktissa yhtiön kanssa. Tämä tarkoittaa, ettei hallituk-
sen jäsen saa myöskään toimia kenenkään kolmannen intressissä eli toimiminen kenen tahansa
muun kuin yhtiön intressissä, on johtajalta vilpillistä, ja siten oikeudenvastaista toimintaa. Ve-
näjän osakeyhtiölain 81 §:n 1 momentin mukaan johtajalla oletetaan olevan intressikonflikti
transaktiossa lasten, puolison, vanhempien, veljen, sisaren sekä muun johtajaan sidoksissa ole-
van henkilön kanssa. Keskeistä on myös muistaa yhtiön intressin olevan yhtä kuin kaikkien
osakkeenomistajien intressi.350 Siten yhden osakkeenomistajan tai osakkeenomistajaryhmän
intressissä toimiminen ei ole hyväksyttävää. Esimerkiksi Osipenkon mukaan hallituksen jäsenen
vilpillisyydestä todistaa jo pelkästään yksittäisen osakkeenomistajan ohjeen mukaan äänestämi-
nen siten, että se aiheutti yhtiölle vahinkoa.351 Listayhtiöiden hallinnointikoodin suosituksessa
72 tarkennetaan vielä hallituksen jäsenen toimimisen yhtiön intressissä vaativan häneen kohdis-
tuvaa osakkeenomistajien luottamusta siitä, ettei häneen vaikuta mikään, joka ajaisi häntä toi-
mimaan tai tekemään päätöksen, joka haittaisi toimimista yhtiön intressissä.
Edellä esitetystä voidaan johtaa vilpittömän mielen tarkoittavan venäläisessä yhtiöoikeudessa
johtajan mielentilaa, jossa johtaja rehellisesti, ahkerasti, tietoisesti ja tunnollisesti suorittaa par-
haansa mukaan velvoitteensa yhtiötä kohtaan vain ja ainoastaan yhtiön intressissä pidättyen
kilpailevalta toiminnalta. Vilpittömän mielen arviointi suoritetaan lähtökohtaisesti subjektiivi-
sesti. Yhtiön intressin vastaisen, johtajan kontrollissa olevan tapahtuman sattuessa, johtajan
vilpittömän mielen ratkaisee se tiesikö tai olisiko johtajan pitänyt tietää tapahtumasta ja sen
yhtiön intressin vastaisuudesta. Tietämättömyys normeista, yhtiöjärjestyksestä ja välttämättö-
mästä informaatiosta toiminnan tarkoituksen toteuttamiseksi katsotaan kuuluvan objektiivisen
”olisi pitänyt tietää”- doktriinin raameihin. Tämän arviointi on objektiivista, joskin sen voidaan
347 Zukova 2014 s. 4 viitaten Tihomirov 2010 s. 88
348 Esimerkiksi Tihomirov 2010 s. 88 mukaan vilpittömyys tarkoittaa oikeudellisten ohjeiden selvittämistä
toiminnan perustaksi. Vastaavasti Lukjanenko 2010 s. 327 viitaten Mozolin ja Judenkov 2002 s. 327
mukaan toimiakseen vilpittömässä mielessä johtajan tulee pidättäytyä lain, yhtiöjärjestyksen tai muiden
normien mukaisten sääntöjen rikkomisesta.
349 Lukjanenko 2010 s. 411
350 Dolinskaya 2008 s. 3
351 Lukjanenko 2010 s. 406 viitaten Osipenko 2007 s. 5
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katsoa kuuluvan myös järkevän harkinnan vaatimuksiin352, ja siten vilpittömän mielen arviointia
voidaan pitää pääosin subjektiivisena.
Suomalaisen osakeyhtiön hallituksen vastaavaa velvollisuutta, lojaliteettivelvollisuutta, ei
ole lainsäädännössä suoraan määritelty, mutta sen katsotaan sisältyvän osakeyhtiölain 1 lu-
vun 8 pykälän mukaiseen yleiseen huolellisuusvelvollisuuteen.353 Oikeuskirjallisuuden mu-
kaan hallituksen jäsenen lojaliteettivelvollisuus tarkoittaa uskollista ja rehellistä toimintaa
yhtiötä kohtaan.354 Yhtiön johtajat eivät saa asettaa omaa etuaan yhtiön edun edelle.355 Mä-
hönen ja Villa kiteyttävät lojaliteettivelvollisuuden tarkoittavan lyhyesti agentille asetettua
kieltoa käyttää sen haltuun uskottua varallisuutta omaksi hyväkseen, tai tavoitella omaa
etuaan päämiehen kustannuksella.356 Salosen mukaan lojaalisuus sisältää perustellun uskon
siitä, että päätös on järkevä ja yhtiön kannalta edullinen.357
Lojaliteettivelvollisuutta tarkentavat hallituksen yksityiskohtaisemmat muut velvollisuu-
det358esimerkiksi osakeyhtiölain esteellisyyssäännökset. Osakeyhtiölain 6 luvun 4 pykälän
mukaan hallituksen jäsen on esteellinen ottamaan osaa tämän ja yhtiönvälisen asian käsitte-
lyyn. Esteellisyys syntyy myös, jos yhtiön ja kolmannen välisestä sopimuksesta muutoin on
odotettavissa heille olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtiön edun kanssa. Oike-
uskirjallisuudessa on esitetty, että hallituksen jäsentä koskisi yleinen kilpailukielto.359 Mä-
hösen ja Villan mukaan kilpaileva toiminta on pääsääntöisesti ristiriidassa yhtiön edun
kanssa ja siten lojaliteettivelvollisuuden vastaisena kielletty.360 Hallituksen jäsentä koskee
lisäksi rikoslaissa määrätty salassapitovelvollisuus361 sekä laissa sopimattomasta elinkeino-
352 Katso KPL 2.4.3.
353 HE 109/2005 1 luvun 8 pykälän yksityiskohtaisten perustelujen mukaan, ”[p]ykälässä määritellään
yhtiön johdon yleinen tehtävä. Määritelmä on kaksiosainen. Se sisältää ensiksi velvollisuuden toimia
huolellisesti ja toiseksi velvollisuuden toimia yhtiön edun mukaisesti. Jälkimmäinen sisältää niin sanotun
lojaliteettivelvollisuuden suhteessa yhtiöön ja sen kaikkiin osakkeenomistajiin.”
354 Salonen 2000 s. 107
355 Savela 2006 s. 70
356 Mähönen & Villa 2006 s. 116
357 Salonen 2000 s. 108
358 Mähönen & Villa 2006 s. 127
359 Savela 2006 s. 103 viitaten Taxell 1990 s. 32 ja Kyläkallio 1963 s. 181–183
360 Mähönen & Villa 2006 s. 127
361 Rikoslain 30 luvun 5 § (24.8.1990/769):
Yrityssalaisuuden rikkominen
Joka hankkiakseen itselleen tai toiselle taloudellista hyötyä tai toista vahingoittaakseen oikeudettomasti
ilmaisee toiselle kuuluvan yrityssalaisuuden tai oikeudettomasti käyttää tällaista yrityssalaisuutta, jonka
hän on saanut tietoonsa
1) ollessaan toisen palveluksessa,
2) toimiessaan yhteisön tai säätiön hallintoneuvoston tai hallituksen jäsenenä, toimitusjohtajana, tilintar-
kastajana tai selvitysmiehenä taikka niihin rinnastettavassa tehtävässä,
3) suorittaessaan tehtävää toisen puolesta tai muuten luottamuksellisessa liikesuhteessa tai
4) yrityksen saneerausmenettelyn yhteydessä,
on tuomittava, jollei teosta ole muualla laissa säädetty ankarampaa rangaistusta, yrityssalaisuuden rik-
komisesta sakkoon tai vankeuteen enintään kahdeksi vuodeksi.
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toiminnasta määrätty kielto luvattomasti hankkia, käyttää tai ilmaista liikesalaisuuksia.362
Kenties tärkein, lojaliteettivelvollisuutta määrittävä hallituksen yksityiskohtainen velvolli-
suus on osakeyhtiölain 1 luvun 7 §:n yhdenvertaisuusperiaate. Tämän perusteella yhtiön etu
on kaikkien osakkeenomistajien etu ja esimerkiksi voiton tuottaminen vain tietyn osak-
keenomistajan tai osakkeenomistajaryhmän hyväksi on lojaliteettiperiaatteen vastaista.363
Kyläkalliot ja Iirola kiinnittävät ansiokkaasti huomiota siihen ongelmaan, että osakkeen-
omistajien intressit voivat yhtiössä olla hyvin ristiriitaisia. Heidän mukaansa jokaista osak-
keenomistajaa tulisi kohdella mahdollisuuksien mukaan tasapuolisesti364 eli lojaliteettivel-
vollisuus kohdistuisi yhtiöön ja mahdollisuuksien mukaan kaikkiin osakkeenomistajiin ta-
sapuolisesti.
Edellä tarkastellun perusteella Venäjän ”toimiminen vilpittömässä mielessä yhtiön intressissä”
sekä Suomen ”lojaliteettivelvollisuus ja yhtiön edun edistäminen” ovat hyvin lähellä toisiaan.
Molemmissa on lähtökohtaisesti kyse hallituksen jäsenen perustellusta uskosta siihen, että hän
toimii parhaansa mukaan yhtiön parhaaksi. Kyseisiä elementtejä kuitenkin tulkitaan maiden
erilaisten liiketoimintapäätösperiaatteiden kautta.
Korkeimman siviilioikeuden formuloima venäläinen liiketoimintapäätösperiaate määrittää halli-
tuksen toiminnan vilpillisyyden olettamat. Oikeusohjeen 62/2013, 2 §:n mukaan johtajan olete-
taan toimineen vilpillisesti, kun:
1) hänellä oli toimissaan intressikonflikti hänen henkilökohtaisen intressin (tai hänen läheisen
intressin) ja oikeushenkilön intressin kanssa, mukaan lukien oikeushenkilön puolesta suoritettu
transaktio, pois lukien tilanteet, jolloin intressikonfliktista oli etukäteen tiedotettu ja johtajan
toiminta lain vaatimusten mukaan hyväksytty;
2) hän salasi tai esitti vahvistamatonta informaatiota transaktiosta oikeushenkilön osakkaille
(erityisesti, jos transaktiota ei ollut merkitty kirjanpitoon);
3) hän suoritti transaktion ilman laissa tai yhtiöjärjestyksessä vaadittua toisen orgaanin hyväk-
syntää;
4) hän toimivaltansa päätyttyä pidättäytyy antamasta oikeushenkilön haltuun dokumentaatiota,
joka koskee oikeushenkilölle negatiivisia seurauksia aiheuttaneita tapahtumia; tai
5) hän tiesi tai olisi pitänyt tietää, että hänen toimintansa (tai passiivisuutensa) sillä hetkellä ei
vastannut yhtiön intressiä, esimerkiksi suoritti transaktion (äänesti sen puolesta) oikeushenkilön
362 Savela 2006 s. 105
363 Mähönen & Villa 2006 s. 127
364 Kyläkallio yms. 2012 s. 59
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kannalta ilmeisen kannattamattomin ehdoin tai toimijan kanssa, joka oli selvästi kykenemätön
täyttämään velvoitteitaan (pöytälaatikkoyrityksen tai vastaavan kanssa).
Moskovan kauppakorkeakoulun kauppaoikeuden vanhemman tutkijan J. Zukovan mukaan oi-
keusohjeen ensimmäinen kohta tuo uuden suunnan perinteisen näkemyksen rinnalle, jonka mu-
kaan johtaja on yksiselitteisesti jäävi päättämään muodollisen intressikonfliktin sisältävästä
transaktiosta. Uusi konsepti on johtajan tosiasiallinen intressikonflikti, jonka mukaan johtajalla
voi olla intressikonflikti, vaikka tilanne ei täyttäisikään muodollisen intressikonfliktin tunnus-
merkkejä. Samoin muodollisen intressikonfliktin ollessa käsillä toimi voi olla hyväksyttävä, jos
johtaja esittää näyttöä toimen yhtiön intressin mukaisuudesta. Oikeusohjeessa mainittu läheisen
intressi viittaa hallinnollisiin, sukulais- ja omaisuuskytköksiin.365 Kohdat 2 ja 4 kieltävät halli-
tuksen jäseneltä varsin yksiselitteisesti informaation väärinkäytön ja pimittämisen. Kohta 3 viit-
taa hallituksen osalta lähinnä yhtiökokouksen hyväksyntään. Esimerkiksi transaktiot, jotka ovat
tasearvoltaan yli 50 prosenttia yhtiön taseesta, tulee osakeyhtiölain 79 §:n 3 momentin mukaan
hyväksyttää yhtiökokouksella. Kohdan 5 epäedullista transaktiota tarkentavat oikeusohjeen 2
§:n 2-5 momentit. Epäedullisena transaktiona ymmärretään sellainen, jonka hinta ja muut ehdot
huomattavasti eroavat vastaavan analogisen transaktion hinnasta ja ehdoista. Mittapuuksi sopii
siten markkinahinta.366 Epäedullisuus arvioidaan sen syntymishetken mukaan osana liiketoimin-
nan kokonaisuutta. On mahdollista, että sinänsä tappiollinen kauppa on yksittäin tappiollinen,
mutta voitollinen osana isompaa kokonaisuutta tai että epäedullinen kauppa tehtiin välttääkseen
vielä suurempi vahinko.367 Ilmaisu ”olisi pitänyt tietää” viittaa edellä käsiteltyyn tietoisuuden
tason objektiiviseen arvioon.
Suomen liiketoimintapäätösperiaate ei tuo hallituksen lojaliteettivelvollisuuden tulkintaan
varsinaisesti lisäarvoa. Sitä koskevan liiketoimintapäätösperiaatteen 3 kohdan mukaan, hal-
litus on lähtökohtaisesti täyttänyt lojaliteettivelvollisuutensa, jos päätöksen tai muun toimen
tekoon eivät ole vaikuttaneet johdon jäsenten eturistiriidat. Vastaava on kuitenkin ilmaistu
jo edellä käsitellyissä osakeyhtiölain 6 luvun 4 §:n esteellisyyssäännöksissä. Venäjän vilpit-
tömyyden vaatimus ja Suomen lojaliteettivelvollisuus eroavatkin lähinnä siinä, että Venäjän
liiketoimintapäätösperiaatteen määritelmät ovat huomattavasti yksityiskohtaisempia, joka
väkisinkin johtaa erilaisiin tulkintoihin Venäjällä ja Suomessa.
365 Zukova 2014 s. 5 ja 6
366 Katso KPL 3.2.2.
367 Tishin 2013 s. 3
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2.4.3 Toimiminen järkevästi harkiten (Venäjä) vs. huolellisuusvelvollisuus (Suomi)
Edellisessä kappaleessa käsiteltyjen elementtien kanssa osittain päällekkäisiä ja niitä täydentä-
viä elementtejä ovat Venäjän järkevän harkinnan368 vaatimus ja Suomen huolellisen toiminnan
vaatimus. Järkevä toiminta369  Venäjän siviilioikeudessa on toimintaa, missä subjekti toimii
kuten konkreettisessa tilanteessa ihminen, jolla on normaali keskitasoinen älykkyys, tietämys ja
elämänkokemus.370 Esimerkiksi Zukovan mukaan järkeväksi toiminnaksi siviilioikeudessa voi-
daan lukea normaalin oikeustoimikelpoisen henkilön toiminta, jolla on, jos ei korkea niin aina-
kin keskiverto älykkyys, joka mahdollistaa toimimisen siten kuin suurin osa yhteiskunnan jäse-
nistä toimisi.371 M.F. Lukjanenko on tullut johtopäätökseen, jonka mukaan järkevä toimiminen
on yhteneväinen rationaalisuuden, loogisuuden, tarkoituksenmukaisuuden ja terveen järjen
kanssa.372 Hänen mukaansa järkevä toiminta on rationaalista toimintaa, joka perustuu järkevään
ajatteluun. Järkevä ajattelu puolestaan on universaalia psykologiaa, joka perustuu ihmisen muo-
dostamaan johdonmukaiseen ja koherenttiin maailmankuvaan, jonka avulla ihminen voi nopeas-
ti tehdä johtopäätöksiä ympäröivästä todellisuudesta. Järkevä ajattelu yhdistää merkityksellisiä,
jokapäiväisen elämän kannalta välttämättömiä aikaisempia kokemuksia, yleisesti käytettäviä
todellisuuden selittämisen menetelmiä, ja arviointia tutkimalla lähiympäristöä ja sen ulkopuolis-
ta maailmaa.373
On todettava heti, että yhtiöoikeudessa järkevyyden vaatimus on asetettava korkeammalle, sillä
johtajan ajatellaan Venäjällä olevan nimenomaan ammattihenkilö. Venäjän korkeimman siviili-
oikeuden pääkonsultin Kuznetsovin mukaan yhtiön johtajaan suhtaudutaan nimenomaisesti
ammattihenkilönä, sillä johdon ja omistuksen eriyttämisen funktio on ammattijohdon valitsemi-
sen mahdollistaminen.374 Johtajalta vaaditaan siis korkeamman tason järkevyyttä kuin mitä jär-
368 Suoraan käännettynä Venäjän osakeyhtiölain 71 §:n 1 momentin mukaan hallituksen on toimittava
järkevästi. Alla oleva analyysi kuitenkin osoittaa, että osuvampi käännös monin paikoin on ”toimiminen
järkevästi harkiten”, joka vastaa paremmin todellisuutta. Se sisältää liiketoimintapäätösperiaatteen perus-
ajatuksen siitä, että arvioitaessa hallituksen jäsenen toimintaa taloudellisen lopputuloksen sijaan olennais-
ta on miten ja minkälaisin tiedon hallitus päätöksensä tekee. Jos hallituksen jäsenen pitäisi toimia ”järke-
västi”, tulisi toiminnan lopputuloksenkin kaiketi oltava aina ”järkevä”. Tämä olisi vastoin sääntelyn läh-
tökohtia. Lisäksi termi ”järkevä harkinta” sopii paremmin Suomen oikeuskieleen.
369 Lukjanenko 2010 s. 250 viitaten Volosatova 2005 s. 212 mukaan järkevyys (разумность) venäjän
kielessä tarkoittaa järjen omaamista sekä järkeen perustuvaa ja järjen oikeuttamaa ymmärrystä. E.V Volo-
satov tuli filosofisessa analyysissään johtopäätökseen, jonka mukaan päätöksen järkevyyden vaatimuksi-
na ovat: yleinen hyvä, osaaminen ryhtyä ja valita välttämätön toiminta sekä suhteellisuudentaju, joka
puolestaan tarkoittaa hyväksyttävyyttä, tasapainotilaa ja äärimmäisyyksiin menemisen välttämistä. Sivii-
lioikeudessa järkevyys on periaate, joka määrittää subjektia, subjektin toimintaa sekä suureita. Se on
myös tuomioistuimen jälkikäteisen arvioinnin väline. Järkevyyden käsitettä siviilioikeudessa käytetään
mm. toiminnan, toimenpiteiden, hinnan ja aikavälin lainmukaisuuden määrittävänä kriteerinä.
370 Zukova 2014 s. 4 viitaten Emeljanov 2002 s. 91
371 Zukova 2014 s. 4 viitaten Volkov 2010 s. 4
372 Lukjanenko 2010 s. 248
373 Lukjanenko 2010 s. 253 viitaten Pushkarskij  B.J: Yleinen tietämys 1987 s. 19–20
374 Kuznetsov 2013 s. 7
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kevyydellä yleisessä siviilioikeudessa ymmärretään. Jälkimmäisestä voidaan hakea ainoastaan
tulkinta-apua.
Arvioitaessa hallituksen jäsenen järkevän harkinnan velvollisuuden täyttämistä verrokiksi asete-
taan objektiivisesti hyvä keskitason johtaja, jolla on riittävä ammattitaito sekä optimaalinen tie
päätöksen tekemiseksi, joka kyseisen johtajan tulee löytää kussakin (subjektiivisessa) tilanteessa
tapauskohtaisesti.375 Järkevä toiminta, ei voi olla huonompaa kuin keskitason johtajan vähim-
mäistehokas toiminta.376 Esimerkiksi M.J. Tihomirovin mukaan järkevän harkinnan vaatimus
yhtiöoikeudessa tarkoittaa optimaalisen tien löytämistä konkreettisen liiketoiminnallisen pää-
töksen tekemiseksi sekä sitä toiminnan ammattitaidon tasoa, joka on minimissään välttämätön
kyseessä olevan velvollisuuden täyttämiseksi.377 Sama ajattelu ilmenee myös Venäjän listayhti-
öiden hallinnointikoodista, jonka suosituksen 63 mukaan johtaja toimii (vilpittömässä mielessä
ja) järkevästi harkiten, jos hän toteuttaessaan velvollisuuksiaan osoitti huolellisuutta ja harkin-
taa, jota voidaan odottaa hyvältä johtajalta ja tekee kaikki tarvittavat toimenpiteet velvollisuuk-
siensa täyttämiseksi. Lukjanenkon mielestä järkevä harkinta on lähellä välttämättömän huolelli-
suuden kriteeriä.378
Olennainen osa hyvän keskitason johtajan velvollisuuksien täyttämistä on myös soveltuvan
lainsäädännön selvittäminen ja noudattaminen. Edellä esitellyn Korkeimman siviilioikeuden
oikeusohjeen 62/2013, 4 §:n 4 momentin mukaan järkevä harkinta ja vilpitön mieli -vaatimus
tarkoittaa lähtökohtaisesti … niiden julkisoikeudellisten velvollisuuksien täyttämisen, jotka oi-
keushenkilölle on lainsäädännöllä asetettu. Velvollisuus kattaa sanamuotonsa mukaan lähtö-
kohtaisesti kaiken sääntelyn379, eikä yhtiön hyväksi tehtyjä lainsäädännön rikkomuksia voida
sallia. Yleinen siviilioikeudellinen periaate on, ettei kukaan saa hyötyä lainvastaisesta teosta.380
Venäjän osakeyhtiölain asettaman järkevän harkinnan vaatimuksesta voidaan vetää seuraava
johtopäätös. Venäläisessä yhtiöoikeudessa, hallituksen jäsenen järkevän harkinnan arvioinnissa
verrokkina on fiktiivinen, objektiivisesti hyvä, riittävän ammattitaitoinen keskitason johtaja,
sekä se, miten kyseinen johtaja olisi tarkasteltavissa subjektiivisissa olosuhteissa vähimmäiste-
hokkaasti toiminut tai etsinyt optimaalisen tien päätöksen tekemiseksi soveltuvaa sääntelyä
noudattaen. Objektiivisesti hyvän keskitason johtajan käsite ole täysin muuttumaton, vaan se on
riippuvainen yritystoiminnan kontekstista, ennen kaikkea yritystoiminnan laajuudesta ja yleises-
375 E.G Bogdanov 1999 s. 12–13 mukaan ”[y]htiöoikeudessa on välttämätöntä arvioida käsitettä objektii-
visen henkilön näkökulmasta hänen subjektiivisissa olosuhteissa.”
376 Zukova 2014 s. 4 viitaten Emeljanov 2002 s. 105. Samoin Lukjanenko 2010 s. 253, joka näkee, että
johtajan järkevä toiminta tarkoittaa toimimista sillä harkinnalla ja ahkeruudella, joita tarvitaan tarkastelta-
vissa olosuhteissa.
377 Zukova 2014 s. 4 viitaten Tihomirov 2010 s. 88
378 Lukjanenko 2010 s. 253
379 Tishin 2013 s. 4
380 Katso KPL 1.5.
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tä kauppatavasta kyseisellä toimialalla.381 Olisikin vaikea kuvitella, että tuomioistuimet arvioin-
nissaan vaatisivat pienen kaupan johtajalta vastaavaa ammattitaitoa kuin monikansallisen pörs-
siyhtiön johtajalta. Sen sijaan keskitason hyvän johtajan verrokki tulee aina ottaa vastaavasta
liiketoimintaympäristöstä. Tiettyjä yleispäteviä hyvän keskitason hyvän johtajan kriteerejä voi-
daan kuitenkin esittää I.L. Ivanovia lainaten. Näitä ovat ainakin huolellisuus, lakien vaatimusten
selvittäminen, yhtiön intressin määrittäminen, organisaation johtamisen ja yhtiön intressin kor-
relaatio sekä luottamuksellisen tiedon salassapito.382
Suomen vastaava hallituksen toimintaa määrittelevä elementti on osakeyhtiölain 1 luvun 8
§:n velvollisuus toimia huolellisesti. Tämän velvollisuuden sisältö on valitettavasti jäänyt
avoimeksi, sillä sitä ei ole Suomessa syvällisesti tutkittu.383 Hallituksen esityksen mukaan
huolellisuutta arvioidaan objektiivisista lähtökohdista, ei johdon jäsenen omien kykyjen pe-
rusteella tai sen perusteella, miten johdon jäsen hoitaa omia asioitaan. Johdon jäsenen on
toimittava siten kuin huolellinen henkilö toimisi vastaavissa olosuhteissa.384
Hallituksen jäsenen huolellisuusvelvollisuuden täyttämistä arvioidaan Suomessa siis lähtö-
kohtaisesti verraten siihen, miten objektiivisesti huolellinen henkilö toimisi tarkasteltavissa
olosuhteissa. Termi ”huolellinen henkilö” on tosin jokseenkin epäonnistunut ja parempi on
käyttää esimerkiksi Savelan käyttämää termiä ”huolellinen johtaja”.385 Myös Suomessa on
voitava lähteä siitä, että johdon ja omistuksen eriyttämisen tärkeimpiä funktiota on ammat-
tijohdon palkkaaminen386, ja hallituksen jäseneltä on siksi voitava odottaa enemmän kuin
”tavalliselta henkilöltä”. Hallituksen jäsenen voidaan edellyttää noudattavan sellaista huo-
lellisuutta, jota noudattaisi objektiivisesti huolellinen johtaja, jolla on tarvittava tietämys,
taidot ja kokemus.387 Pohjoismaisessa oikeudessa on esitetty, että hallitukseen valittavalla
jäsenellä tulee aina olla ymmärrystä johtamisesta ja liiketoiminnasta yleensä sekä yritys-
toiminnasta osana yhteiskuntaa. Hallituksen jäsenen tulisi osata aina ratkaista yhtiön kan-
nalta tärkeät peruskysymykset.388 Toimialan erityisosaamista sen sijaan ei lähtökohtaisesti
voida vaatia.389 Huolellisuutta on kaikissa tilanteissa arvioitava toiminnan hetkellä käytössä
olleiden tietojen ja mahdollisuuksien mukaan,390eikä jälkiviisaudelle ole arvioinnissa si-
381 VEOYL 71 §:n 3 momentin mukaan [a]rvioitaessa hallituksen jäsenen vastuun perusteita ja laajuutta
tulee kiinnittää huomiota yleiseen kauppatapaan sekä muihin asiaan vaikuttaviin olosuhteisiin.
382 Ivanov 2003 s. 250
383 Jokinen 2008 s. 2008 viitaten Lindholm & Holmström 2005 s. 283 ja tarkasteltaessa korkeimman
oikeuden käytäntöä, voidaan todeta, ettei tilanne ole muuttunut.
384 HE 109/2005 1 luvun 8 §:n yksityiskohtaiset perustelut
385 Savela 2006 s. 57–58
386 Katso KPL 1.4
387 Savela 2006 s. 57–58
388 Salonen 2000 s. 173 viitaten Gomard 1985 s. 228
389 Savela 2006 s. 57–58
390 Airaksinen yms. 2010 s. 49
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jaa.391 Objektiivisesti huolellisen hallituksen jäsenen määrittelyssä olosuhteina on otettava
huomioon ainakin yrityksen koko, toimiala, hallituksen jäsenen rooli hallituksen sisällä392
sekä erityisesti osakeyhtiölain 6 luvun vaatimukset393 ja yhtiön toiminnan tarkoitus.394 Ver-
tailukohtana tulisi käyttää vastaavan kokoista saman toimialan yhtiötä.395 Huolellisuusvel-
vollisuus sisältää SOYL 21 luvun 1 §:n 2 ja 3 momentin perusteella myös osakeyhtiölain
muidenkin säännösten sekä yhtiöjärjestyksen määräysten noudattamisen.396 Toisin kuin
Venäjällä, muiden säädösten kuin osakeyhtiölain ja siihen rinnastettavien säädösten sekä
muiden yhtiön sisäisten dokumenttien määräysten rikkominen ei välttämättä ole huolelli-
suusvelvollisuuden vastaista toimintaa.397
Suomessa erityisesti Salonen ja Savela ovat esittäneet, että hallituksen jäsenen huolellisuut-
ta on arvioitava kohtuussyistä398 myös subjektiivisesti.399 Tulkinta ei vastaa hallituksen esi-
tyksen sanamuotoa, mutta sitä tukee lain sanamuoto ”hallituksen jäsen on velvollinen kor-
vaamaan vahingon”, josta ilmenee korvausvastuun arvioinnin tapahtuvan yksilöllisesti.400
Salosen mukaan, jos yhtiökokous on valitessaan hallituksen nimenomaisesti edellyttänyt
yksittäisiltä jäseniltä erityisiä subjektiivisia ominaisuuksia ja valittu henkilö on ollut näistä
valintakriteereistä tietoinen, nostaa tämä vaadittavan huolellisuuden tasoa.401 Vastaavasti,
jos hallitukseen on tietoisesti valittu henkilö, jolla on puutteellinen ammattitaito, pitäisi tä-
män laskea vaadittavan huolellisuuden tasoa.402 Tärkein tulkintaa puoltava tekijä voidaan
ajatella olevan päämies-agenttiteoriaan pohjautuva yhtiö-osakkeenomistaja-hallitus –
relaatioiden toimeksiantosopimusluonteisuus403 sekä sopimusvapauden periaate yhtiöoi-
keudessa.404 Edellä esitetyn perusteella hallituksen huolellisuuden subjektiivista arviointia
on voitava puoltaa, siitäkin huolimatta, että se on hallituksen esityksen sanamuodon vastai-
391 Savela 2006 s. 92 on esittänyt jopa niin radikaalin ajatuksen viitaten Taxelliin, että normaaliin liike-
toimintaan kuuluu jopa yhtiön johdon huolimattomuutta ja velvollisuuksien laiminlyöntiä.
392 Salonen 2000 s. 80 ja 82
393 Katso KPL 2.3.
394 HE 109/2005 1 luvun 8 §:n yksityiskohtaisten perustelujen mukaan [h]uolellisuuden arvioinnissa
kiinnitetään huomiota erityisesti 6 luvussa säädettyihin johdon tehtäviin sekä 1 luvun 5 pykälässä tarkoi-
tettuun toiminnan tarkoitukseen.
395 Airaksinen yms. 2010 s. 48
396 SOYL 22 luvun 1 §:n 2 mom.: Hallituksen jäsenen, hallintoneuvoston jäsenen ja toimitusjohtajan on korvat-
tava myös vahinko, jonka hän on tehtävässään muuten tätä lakia tai yhtiöjärjestystä rikkomalla tahallaan tai
huolimattomuudesta aiheuttanut yhtiölle, osakkeenomistajalle tai muulle henkilölle. 3 mom.
Jos vahinko on aiheutettu rikkomalla tätä lakia muulla tavalla kuin pelkästään rikkomalla 1 luvussa tarkoitettuja
periaatteita tai jos vahinko on aiheutettu rikkomalla yhtiöjärjestyksen määräystä, vahinko katsotaan aiheutetuksi
huolimattomuudesta, jollei menettelystä vastuussa oleva osoita menetelleensä huolellisesti. Sama koskee vahin-
koa, joka on aiheutettu 8 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitettuun yhtiön lähipiiriin kuuluvan eduksi tehdyllä
toimella.
397 Katso KPL 3.3.3.
398 Katso edellä sopimusoikeuden sosiaalistumisesta KPL 2.4.1 mm. Hemmo 2005 s. 33–34.
399 Samoin Savela 2006 s. 79 viitaten Taxell 1990 s. 23 ”Johtajan on noudatettava sekä objektiivisen että
subjektiivisen mittapuun mukaista huolellisuutta.”
400 Salonen 2000 s. 170 viitaten Taxell 1983 s. 23. Samoin Savela 2006 s. 80: ”Hallituksen jäsenillä, joilla
on erityinen asiantuntemus, on normaalia tiukempi vastuu omalla erityisalueellaan.”
401 Salonen 2000 s. 171 viitaten Aarum 1994 s. 225
402 Salonen 2000 s. 178 viitaten Koski-Af Schulten 1991 s. 388–389
403 Katso KPL 2.2.2.
404 Katso KPL 1.7.4.
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nen. Näin kuitenkin vain, jos yhtiökokous on nimenomaisesti edellyttänyt tai hyväksynyt
hallituksen jäsenen subjektiiviset ominaisuudet.
Edellä käsitellyt maiden erilaiset liiketoimintapäätösperiaatteiden kriteeristöt tarkentavat myös
Venäjän järkevän harkinnan ja Suomen yleisen huolellisuuden kriteereitä hallituksen päätöstoi-
minnan osalta. Liiketoimintapäätösperiaatteen keskeinen lähtökohta molempien maiden osalta
on kaupallisen riskin sallittavuus. Mikä tahansa riski ei kuitenkaan ole sallittu, vaan toimiakseen
Venäjällä järkevästi harkiten ja Suomessa huolellisesti, hallituksen liiketoimintapäätöksen on
pysyttävä sallitun riskin rajoissa.
Venäjällä Korkein siviilioikeus on luonut doktriinin ”tavanomainen kaupallinen riski”. Ratkai-
sussaan ВАС РФ 22.05.2007 N 871/07 tuomioistuin totesi, ettei pääjohtajaa voida katsoa syylli-
seksi yhtiölle aiheutuneisiin vahinkoihin, jos hän toimi ”järkevän kaupallisen riskin” rajoissa. 405
Tuoreimmassa oikeusohjeessa 62/2013 doktriini formuloitiin ”tavanomaiseksi kaupalliseksi
riskiksi”. Riskille on tyypillistä sen itsenäisyys ja toimijan tietoinen olettamus siitä mahdolli-
suudesta, että päätöksen lopputulos ei vastaa odotettua lopputulosta.406 Lukjanenkon mielestä
”tavanomainen kaupallinen riski” voidaan luokitella kaupallisen toiminnan subjektin tietoiseksi
yhden vaihtoehdon valinnaksi monesta vaihtoehtoisesta toimintamallista riskitilanteessa, jossa
lopputulos ei ole ennalta määriteltävissä, ja sen arviointi on subjektiivista. Riskin ollessa käsillä
toimijalla on todelliset mahdollisuudet voiton saavuttamiseen. Samaan aikaan on kuitenkin ole-
massa todennäköisyys epätoivottujen seurausten toteutumiselle, jos ennakko-oletukset eivät
toteudu.407 Riskin tavanomaisuutta arvioitaessa on huomioitava yrityksen toimiala, toiminnan
laajuus sekä muut olosuhteet. Liiketoiminnan fokukseen kuulumaton toimi on helpommin ei-
tavanomaista riskinottoa kuin fokukseen kuuluva liiketoiminta. Vastaavasti toimen riskipitoi-
suus riippuu yhtiön taloudellisista mahdollisuuksista toteuttaa toimi.408 Zukova kiteyttää, että
päätös ei ole enää tavanomaisen yritystoiminnan riskin rajoissa, jos riski uhkaa yrityksen stabii-
liutta ja olemassaoloa sekä on huomattavassa epäsuhdassa mahdolliseen voittoon.409
Myös Suomessa yritystoiminnan riski liiketoiminnallisten päätösten lähtökohtana on hy-
väksytty jo vanhastaan.410 Nykyisen osakeyhtiölain hallituksen esityksen mukaan vaaditta-
van huolellisuuden arvioinnissa kiinnitetään huomiota siihen, että liiketoiminnassa päätök-
siä on usein tehtävä epävarmuuden vallitessa. Lisäksi huomioidaan, että riskin ottaminen
405 Katso ratkaisusta tarkemmin KPL 3.2.3.
406 Dolinskaya 2006 s. 327
407 Lukjanenko 2010 s. 220
408 Zukova 2013 s. 6
409 Zukova 2013 s. 6
410 Esimerkiksi Kyläkallio 1963 s. 159–161
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kuuluu yritystoimintaan.411 Samoin korkein oikeus on todennut ennakkotapauksessaan
KKO 85:2012, että ”[l]iiketoimintaa harjoittavan osakeyhtiön toimintaan kuuluu riskien ot-
taminen ja toteutuessaan riskit voivat aiheuttaa taloudellisia menetyksiä yhtiölle. Osakeyh-
tiölle itselleen ei kuitenkaan vielä tämän perusteella synny oikeutta saada tappiot korvatuik-
si vahingonkorvauksena toiminnasta päättäneiltä yhtiön hallituksen jäseniltä.” Savelan mu-
kaan kyse on vain siitä, mitä riskitasoa voidaan pitää osakkeenomistajien kannalta hyväk-
syttävänä.412 Salosen mukaan liian korkeana riskinä voidaan pitää esimerkiksi sitä, että hal-
litus päättää ryhtyä johonkin hankkeeseen kokonaan tai yhtiön pääomarakenteeseen verrat-
tuna suhteettoman suurella lainarahoituksella. Samoin riskiä voidaan pitää liian suurena, jos
päätöstä tehdessä voidaan todeta pienenkin poikkeaman ennakko-oletuksissa aiheuttavan
tappiota. 413 Edellä esitetyt venäläisten argumentit voidaan hyväksyä myös Suomen yhtiöoi-
keudessa ja toisinpäin.
Jos hallituksen päätöksen katsotaan pysyvän tavanomaisen riskin rajoissa, voidaan harkinnan
järkevyyttä siirtyä arvioimaan Venäjällä Korkeimman siviilioikeuden formuloiman liiketoimin-
tapäätösperiaatteen hallituksen toiminnan epäasianmukaisuuden indisioiden perusteella. Kritee-
rit ovat luonteeltaan yksityiskohtaisia.414 Oikeusohjeesta 62/2013 ilmenevän liiketoimintapää-
tösperiaatteen mukaan yhtiön johtajan järkevän harkinnan periaatteen vastainen toiminta voi-
daan katsoa näytetyn toteen, jos hän:
1) teki päätöksen huomioimatta hänen tiedossaan ollutta kyseisen päätöksen kannalta merkityk-
sellistä tietoa;
2) ennen päätöksen tekoa, ei pyrkinyt hankkimaan päätöksen kannalta sellaista välttämätöntä ja
riittävää informaatiota, jota voidaan pitää kauppatavan mukaan niin tavanomaisena, että jär-
kevästi harkitseva johtaja vastaavissa olosuhteissa olisi pidättynyt päätöksen tekemisestä ennen
sanotun informaation saamista;
3) suoritti transaktion ilman analogisissa transaktioissa yleisesti vaadittuja tai kyseisessä oike-
ushenkilössä käytettyjä sisäisiä prosesseja (esimerkiksi kaupan hyväksyttäminen oikeudellisella
osastolla, tilintarkastajalla jne.).
Tuomioistuimen tulee arvioida sitä, missä määrin johtajan suorittama toiminta kuului tai pitäisi
kuulua hänen toimivaltaansa huomioiden kyseisen toimialan yleinen käytäntö sekä oikeushenki-
lön toiminnan laajuus ja erityispiirteet.
411 HE 109/2005 1 luvun 8 §:n yksityiskohtaiset perustelut
412 Savela 2006 s. 87–88
413 Salonen 2000 s. 79
414 Zukova 2014 s. 3
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Liiketoimintapäätösperiaate sisältää neljä järkevän harkinnan vaatimuksen vastaista olettamaa.
Ensimmäisessä ja toisessa olettamassa lähdetään siitä, että hallituksen on päätöksentekonsa
perustana käytettävä relevanttia informaatiota, tai hankittava sitä sen puuttuessa. Päätöksenteko
ei voi tapahtua intuitiolla.415 Kuznetsovin mukaan tämä ei tarkoita kaiken mahdollisen infor-
maation keräämistä, vaan sen informaation, jota yleensä vastaavissa olosuhteissa hankitaan.
Esimerkiksi kiinteistön kaupassa on vähintäänkin selvitettävä kiinteistön myyjän omistusoikeus
kiinteistörekisteristä. Informaation hankinnassa on olennaista sen kustannukset verrattuna in-
formaation perusteella tehtävistä päätöksistä oletettavasti saataviin voittoihin416 tai tappioihin.
Turevskijin ja Gurozkinin mukaan tällaista päätöksen kannalta olennaista informaatiota on aina-
kin: sopimuskumppaneita koskeva informaatio, informaatio toteutettujen vastaavien transaktioi-
den ehdoista sekä kauppahinnan markkinahinnanmukaisuudesta, informaatio transaktioon liitty-
vistä riskeistä sekä vaihtoehtoisista transaktioista ja niiden riskeistä, soveltuva lainsäädäntö sekä
kaikki omaa yhtiötä koskeva informaatio (toimiala, sisäiset asiakirjat jne.).417 Jos hallituksen
jäsenellä jo on tällaista informaatiota, se tulee hyödyntää päätöksenteossa.  Mikäli tarkoitettua
informaatiota ei ole, sitä tulee hankkia siinä määrin kuin se on objektiivisesti arvioiden riittävää
ja välttämätöntä päätöksen tekemiseksi.
Liiketoimintapäätösperiaatteen kolmas epäasianmukaisuuden olettama on päätökseltä vaaditun
prosessin laiminlyönti. Lienee selvää, että laiminlyödessään nimenomaan riskienhallintaan luo-
dut yhtiön sisäiset prosessit, hallituksen jäsen ei toimi järkevän harkinnan vaatimuksen mukai-
sesti. Kolmantena elementtinä on hallituksen jäsenen toimivallan ylitys, ja voidaankin pitää
selvänä sitä, että toimivallan ylitys rikkoo järkevän harkinnan vaatimusta.
Edellä esitetyn perusteella järkevän harkinnan vaatimus Venäjällä voidaan kirkastaa seuraavasti.
Hallituksen tulee toimia, kuten objektiivisesti hyvä keskitason johtaja toimisi tavanomaisen
kaupallisen riskin rajoissa vastaavissa olosuhteissa. Liiketoimintapäätösperiaatteen perusteella
järkevän harkinnan mukaisessa päätöksenteossa on oikeastaan kyse jäljelle jäävän hyväksytyn
kaupallisen riskin minimoimisesta keräämällä ja käyttämällä päätöksen perusteeksi riittävä mää-
rä taustatietoa sekä noudattamalla vaadittuja päätöksentekoprosesseja.
Suomen liiketoimintapäätösperiaatteen mukaan hallituksen jäsen on lähtökohtaisesti täyttä-
nyt huolellisuusvelvollisuutensa tehdyn päätöksen osalta, jos liiketoimintapäätösperiaatteen
kriteeristö täyttyy, ja toiminta pysyy sallitun liiketoiminnallisen riskin rajoissa. Liiketoi-
mintapäätösperiaate siis sisältää hallituksen toiminnan asianmukaisuuden olettamat. Tämä
on tärkeä periaatteellinen ero Venäjään, jossa liiketoimintapäätösperiaatteen noudattaminen
415 Lukjanenko 2010 s. 413
416 Kuznetsov 2013 s. 7
417 Turevskij & Gurozkin 2014 s. 6–7
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ei vielä takaa toiminnan olleen asianmukaista, vaan ainoastaan säätää olettamat toiminnan
epäasianmukaisuudelle. Suomen osakeyhtiölakia koskevasta hallituksen esityksestä ilme-
nevän liiketoimintapäätösperiaatteen mukaan riittävänä huolellisuutena voidaan yleensä pi-
tää (tehdyn liiketoimintapäätöksen osalta) sitä, että:
1) ratkaisun taustaksi on hankittu tilanteen edellyttämä asianmukainen tieto;
2) sen perusteella on tehty johdonmukainen päätös tai muu toimi;
3) (eivätkä päätöksen tai muun toimen tekoon ole vaikuttaneet johdon jäsenten eturistirii-
dat418).
Periaate toistetaan osakeyhtiölain hallituksen esityksen 22 luvun 1 pykälän yksityiskohtai-
sissa perusteluissa, joiden mukaan korvausvastuun perustavasta tuottamuksellisesta menet-
telystä ei kuitenkaan ole kysymys esimerkiksi tilanteissa, joissa yhtiön johdon tekemät olo-
suhteisiin nähden asianmukaiseen harkintaan ja selvitykseen perustuvat liiketoimintapää-
tökset jälkikäteen osoittautuvat yhtiön kannalta liiketaloudellisesti epäonnistuneiksi.
Riskin suuruuden arviointia lukuun ottamatta huolellisuusvelvollisuuden arviointiin ei siis
sisälly liiketoiminnallisten päätösten hyvyyden tai huonouden arviointia.419 Keskeistä on,
että liiketoiminnallinen päätös (hyvä tai huono) perustuu riittäviin tietoihin, ja että päätös
on tehty johdonmukaisesti käyttäen ja asianmukaisesti harkiten kyseisiä tietoja. Savelan
mukaan suuret ja merkittävät ratkaisut on perustettava erityisen huolelliseen selvitykseen,
kun taas vähäisemmät asiat voidaan ratkaista erittäin puutteellisinkin tiedoin.420 Airaksinen,
Rasinaho ja Pulkkinen lähtevät siitä, että taustatietoa päätöksen perustaksi on hankittava
hyvän liiketavan edellyttämässä laajuudessa. Taustatiedon riittävyyttä arvioitaessa on olen-
naista ottaa huomioon liiketoiminnassa vallitsevat ajalliset ja taloudelliset resurssit päätök-
sen perusteiden selvittämisessä sekä yleinen toiminnan nopeatempoisuus.421
Siitä, mitä tietoja päätöksen perusteeksi tulisi vähintäänkin käyttää, voidaan hyväksyä edel-
lä esitetty Turevskin ja Gurozkinin arvio myös Suomen osalta. Toisen kohdan sanamuodos-
ta on myös keskeistä huomata, ettei liiketoimintapäätösperiaate suojaa passiivisuudelta toi-
sin sanoen päätöksenteosta pidättäytymiseltä. Sen sijaan päätös olla tekemättä mitään on
liiketoimintapäätösperiaatteen alaan kuuluva päätös siinä missä muutkin. Hallituksella on-
kin Suomessa jo vanhastaan katsottu olevan aktiivinen myötävaikutusvelvollisuus aina ja
kaikissa toimissaan.422 Liiketoimintapäätösperiaate ei myöskään suojaa törkeältä tuotta-
mukselta tai tahallisuudelta eikä kelpoisuuden ylitykseltä.423
418 Kohta kolme koskee vilpittömän mielen vaatimusta ja on käsitelty edellä KPL 2.4.2.
419 Savela 2006 s. 90 viitaten mm. Kaisanlahti 2002 s. 144–145: ”Yhdysvaltalaista business judgment
rulea vastaava ajattelu on sikäli voimassa Suomessakin, että tällä johto ei joudu vastuuseen liiketoimin-
nallisista virhearvioinneista.”
420 Savela 2006 s. 96
421 Airaksinen yms. 2010 s. 47–48
422 Salonen 2000 s. 71
423 Mähönen & Villa 2006 s. 113
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Hallituksen jäsenen huolellisuuden vaatimus Suomessa voidaan tiivistää seuraavasti. Halli-
tuksen jäsenen tulee toimia, kuten toimisi objektiivisesti huolellinen johtaja hyväksytyn
kaupallisen riskin rajoissa. Samoin kuin Venäjällä, Suomessa hallituksen päätöksenteon
huolellisuudessa on liiketoimintapäätösperiaatteen perusteella kyse oikeastaan jäljelle jää-
vän hyväksytyn kaupallisen riskin minimoimisesta hankkimalla ja käyttämällä päätöksen
perustaksi riittävä määrä taustatietoa.
2.4.4 Yhteenveto
Venäläisen osakeyhtiön hallituksen velvollisuus toimia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä
ja järkevästi harkiten sekä suomalaisen osakeyhtiön hallituksen velvollisuus huolellisesti edistää
yhtiön etua ovat erittäin lähellä toisiaan. Molempien maiden standardit sisältävät hallituksen
jäsenen aidon subjektiivisen uskon siitä, että hän toimii parhaan kykynsä mukaan vain ja ainoas-
taan yhtiön parhaaksi ilman muita intressejä. Vilpittömän mielen ja lojaliteetin arviointi on eri-
tyisesti Venäjällä lähtökohtaisesti subjektiivista. Järkevän harkinnan ja huolellisuuden arvioin-
nissa käytetään lähtökohtaisesti objektiivisen keskitason johtajan verrokkia vastaavissa olosuh-
teissa. Liiketoiminnallisessa päätöksenteossa riskiä on sallittua ja pitääkin ottaa kunhan se pysyy
hyväksytyn kaupallisen riskin rajoissa. Liiketoimintapäätösperiaatteiden määrittämien järkevän
harkinnan ja huolellisen toiminnan vaatimuksissa on tiivistetysti kyse siitä, että hallituksen jäsen
osaa ottaa sallitun kaupallisen riskin, ja pyrkii minimoimaan jäljellä jäävää riskiä vaadituin pää-
töksentekoprosessein - erityisesti hankkimalla päätöksen perusteeksi riittävän määrän taustatie-
toa.
Tärkeää on huomata, että molempien maiden standardit sisältävät myös lainsäädännön ja yhtiön
sisäisten dokumenttien selvittämisen ja noudattamisen. Suomen standardi tosin sisältää selkeästi
vain osakeyhtiölain sekä yhtiöjärjestyksen noudattamisen. Muiden lakien ja yhtiön sisäisten
dokumenttien sisältyminen standardiin tulee arvioida tapauskohtaisesti. Venäjällä standardi
sisältää lähtökohtaisesti kaikki lainsäädännön asettamat velvollisuudet ja soveltuvat yhtiön si-
säisten dokumenttien määräykset.
Venäjän ja Suomen standardien erot kumpuavat ensinnäkin erilaiseen tulkintaan johtavista toi-
mintaympäristöjen eroista. Suomalainen kohtuusajattelu ja sopimusoikeuden sosialisoituminen
ovat saattaneet vaikuttaa siihen, että hallituksen jäsenen toimintaa voidaan arvioida myös sub-
jektiivisista lähtökohdista edellyttäen, että jäsen on valittu nimenomaisesti joitain erityisominai-
suuksia edellyttäen tai heikomman osaamistason nimenomaisesti hyväksyen. Venäjällä tällaista
ajattelua ei tunneta. Venäläinen itsestään toteutuvan osakeyhtiölain malli ja yhtiöoikeusajattelu
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lähtevät selvien sääntöjen luomisesta, kun taas Suomessa pyritään pääasiassa avoimempiin
standardeihin.424 Tämä on selkeästi huomattavissa siinä, että Venäjän liiketoimintapäätösperiaa-
te on suomalaista vastinetta huomattavasti yksityiskohtaisemmin muotoiltu, mikä johtaa maissa
väistämättä erilaisiin tapauskohtaisiin tulkintoihin.
Keskeinen ero on se, että venäläinen liiketoimintapäätösperiaate määrittää hallituksen jäsenen
toiminnan epäasianmukaisuuden olettamat, kun taas suomalainen liiketoimintapäätösperiaate
määrittää toiminnan asianmukaisuuden olettamat. Venäläinen liiketoimintapäätösperiaate on
säädetty ennen kaikkea helpottamaan kantajan näyttötaakkaa, eikä hallituksen suojaksi. Oletta-
mista ilmenee ainoastaan epäasiallisen toiminnan tyyppitilanteet, mikä tarkoittaa, että myös
muunlainen toiminta saattaa olla epäasiallista. Suomalaisen liiketoimintapäätösperiaatteen kes-
keinen funktio on puolestaan asettaa osakeyhtiön hallitukselle ohje ja takuu toiminnan asianmu-
kaisuudesta – eli käytännössä suojata hallitusta liialliselta vastuulta.425 Hallituksen noudattaes-
saan liiketoimintapäätösperiaatteen kriteerejä sen toimintaa ei voida katsoa tuottamukselliseksi.
Tämä takaa hallitukselle mahdollisuuden tehokkaampaan toimintaan ja sääntelyratkaisu onkin
ymmärrettävissä sallivan lakimallin tyypillisenä pyrkimyksenä taloudelliseen tehokkuuteen.
Venäjällä vahingonkärsijälähtöinen ajattelu ja vahvat kirjatut oikeudelliset takeet kantajan oike-
ussuojasta voidaan nähdä tyypillisinä itsestään toteutuvan osakeyhtiölakimallin piirteinä.
424 Katso KPL 1.7.2
425 On kuitenkin huomattava, että myös Suomen sääntely sisältää kantajaa suojaavia elementtejä, joita on
erityisesti kantajan näyttötaakkaa helpottava osakeyhtiölain 22 luvun 1 §:n 3 momentin tuottamusoletta-
ma. Suomen osakeyhtiölain tuottamusolettama kattaa kuitenkin vain osakeyhtiölain muiden säännösten
kuin 1 luvun yleisten periaatteiden rikkomisen ja yhtiöjärjestyksen rikkomisen. Se ei siten mene yhtä
pitkälle kuin Venäjän liiketoimintapäätösperiaatteen johtajan toiminnan epäasianmukaisuuden olettamat.
Esimerkiksi Venäjän hallituksen toiminnan standardin kattaessa lähtökohtaisesti kaiken lainsäädännön
noudattamisen, voidaan sitä koskevan Venäjän liiketoimintapäätösperiaatteen toiminnan epäasianmukai-
suuden olettaman taustatiedon selvittämisen laiminlyönnistä kattavan minkä tahansa lainsäädännön vaa-
timuksen selvittämisen laiminlyönnin. Lisäksi Venäjän liiketoimintapäätösperiaate sisältää paljon muita-
kin edellä käsiteltyjä Suomen tuottamusolettamaa pidemmälle meneviä hallituksen toiminnan epäasian-
mukaisuuden olettamia.
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3 Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvastuun
toteutuminen
3.1 Lähtökohtia hallituksen jäsenen aiheuttaman vahingon korvaamiseen
3.1.1 Lähtökohdat vahingonkorvauksen edellytysten tarkasteluun
Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellinen vahingonkorvausvelvollisuus kohdistuu Venäjällä yhtä
poikkeusta426 lukuun ottamatta vain yhtiötä kohtaan. Vahingonkorvausvelvollisuus kolmatta
kohtaan on mahdollinen vain yhtiön konkurssissa, jolloin kyse on konkurssioikeudellisesta, ei
yhtiöoikeudellisesta vahingonkorvausvastuusta. Suomessa hallituksen jäsen on yhtiöoikeudelli-
sessa vahingonkorvausvastuussa yhtiön lisäksi myös osakkeenomistajia ja kolmatta kohtaan.
Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellinen vahingonkorvausvelvollisuus edellyttää molemmissa
maissa hyvin samankaltaisten vahingon korvattavuuden yleisten vaatimusten täyttymistä. Mo-
lempien maiden osalta tärkeimmät vahingon korvattavuuden edellytykset ovat: 1) vahingon
syntyminen, 2) hallituksen jäsenen tuottamus427 sekä 3) tuottamuksellisen toiminnan ja vahinko-
jen välinen syy-yhteys. On myös tärkeä erottaa hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellinen vastuu
hänen henkilökohtaisesta vastuustaan siviilihenkilönä. Hallituksen jäsenen siviilihenkilönä ai-
heuttamat vahingot eivät pääsääntöisesti428 kuulu yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvastuun
piiriin, vaan molemmissa maissa yhtiöoikeudellisella vahingonkorvausvastuulla on niin sanottu
tehtävässäoloedellytys.429
Kummankin maan sääntelyn systematiikassa tuottamus on sidottu edellä pääluvussa 2 käsitelty-
jen hallituksen toiminnan standardien rikkomiseen. Ankara vastuu ei tule kyseeseen. Venäjällä
tuottamus on sidottu yksiselitteisesti toiminnan standardin, velvollisuuden toimia yhtiön intres-
sissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten, rikkomiseen. Standardi sisältää toimimisen
yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten ylipäätään sekä lain ja yhtiön
sisäisten dokumenttien vaatimusten noudattamisen. Tuottamuksen perustavan standardin rikko-
misen ei tarvitse perustua nimenomaisen säännöksen rikkomiseen.430 Toisaalta, standardi kattaa
periaatteessa kaiken lainsäädännön ja yhtiön sisäisten dokumenttien kuten yhtiöjärjestyksen
noudattamisen, ja näiden vaatimusten rikkominen tarkoittaa samalla standardin rikkomista.431
426 Katso KPL 3.4.2 vahingonkorvausvelvollisuus suoraan osakkeenomistajaa kohtaan.
427 Venäjällä käytetään termiä syyllisyys, joka käytännössä vastaa Suomen tuottamus-termiä. Tästä tar-
kemmin seuraavassa kappaleessa.
428 Poikkeuksena kuitenkin kilpailukiellon rikkominen, jonka hallituksen jäsen suorittaa muuten kuin
yhtiön hallituksen jäsenen ominaisuudessa.
429 Zukova 2012 s. 7 ja Savela 2006 s. 13
430 Katso kuitenkin poikkeus KPL 3.4.2.
431 Katso KPL 2.4.
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Suomen systematiikka on monitahoisempi johtuen useammasta vahingonkorvauksen saajatahos-
ta. Vahingonkorvausvelvollisuus yhtiötä kohtaan on sidottu yksiselitteisesti toiminnan standar-
din, velvollisuuden huolellisesti edistää yhtiön etua, rikkomiseen. Standardi sisältää myös osa-
keyhtiölain ja yhtiöjärjestyksen noudattamisen. Muun lain ja muiden yhtiön sisäisten dokument-
tien noudattamisen sisältyminen huolellisuusvelvollisuuteen on tapauskohtaista.432 Suomen
sääntelyn mahdollistamaan yhtiöoikeudelliseen vahingonkorvausvelvollisuuteen osakkeenomis-
tajia ja kolmatta kohtaan ei puolestaan riitä pelkkä hallituksen toiminnan standardin yleisen
osan, yleisen huolellisuusvelvollisuuden rikkominen, vaan tähän vaaditaan myös nimenomaista
osakeyhtiölain muun säännöksen tai yhtiöjärjestyksen rikkomista.
Pääluvussa 2 on käsitelty molempien maiden osalta hallituksen toiminnan standardien vaati-
muksia. Siten hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus onkin oikeastaan jo yleisellä
tasolla ratkaistu negaation kautta - se, mikä on pääluvussa käsiteltyjen toiminnan standardien
vastaista toimintaa, on molemmissa maissa lähtökohtaisesti vahingonkorvausvelvollisuuden
perustavaa tuottamuksellista toimintaa. Samassa pääluvussa tultiin kuitenkin molempien maiden
osalta johtopäätökseen, ettei hallitukselta vaadittavalle toiminnalle voida asettaa kaiken kattavia
universaaleja kriteerejä, vaan toiminnan standardien ja velvollisuuksien tulkinta on aina tapaus-
kohtaista. Siten myös vahingonkorvausvelvollisuuden perustavan tuottamuksen arviointi on aina
tapauskohtaista. Tässä pääluvussa on tarkoitus perehtyä oikeuskäytännön avulla tuottamuksen ja
muiden vahingonkorvauksen yleisten edellytysten käsilläolon tapauskohtaiseen harkintaan Ve-
näjällä ja Suomessa.
Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellinen vahingonkorvausvelvollisuus osakeyhtiössä voi perustua
äänestämiseen päätöksen puolesta, itsenäiseen päätöksentekoon ja toimintaan tai velvollisuuksi-
en laiminlyöntiin passiivisena. Venäjän oikeuskäytännössä tapaukset ovat pääosin koskeneet
yhtiön omaisuuden myymistä tai vuokraamista alle markkinahinnan, transaktiota maksukyvyt-
tömän vastapuolen kanssa, hallituksen jäsenen aiheuttaman yhtiölle tuomitun julkisoikeudelli-
sen seuraamusmaksun korvaamista yhtiölle sekä yhtiön varojen anastamista jonkin muodollisen
oikeustoimen varjolla.433 Nykyistä tapauskohtaista tulkintaa ohjaa paikoin hyvinkin yksityiskoh-
tainen Korkeimman siviilioikeuden oikeusohje 62/2013, jota on edellä useaan otteeseen käsitel-
ty. Tämän jälkeistä oikeuskäytäntöä tosin on melko vähän, joten arvioitaessa tapauskohtaista
tulkintaa joudutaan ajoittain turvautumaan vain oikeusohjeen tulkintaohjeisiin. Keskeinen ta-
pauskohtaista tulkintaa ohjaava elementti on myös Venäjän osakeyhtiölain 71 §:n 3 momentti,
jonka mukaan tapauskohtaisessa harkinnassa tulee ottaa huomioon yleinen kauppatapa. Suo-
messa korkeimman oikeuden ennakkopäätökset yhtiön hallituksen jäsenen vahingonkorvausvas-
tuusta näyttäisivät koskevan pääosin yhtiön taloudellisen tilan ylläpitoa, valvontaa ja sen heik-
432 Katso KPL 2.4.
433 Zukova 2012 s. 4–5
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kenemiseen reagoimista. Ennakkopäätökset ovat pääosin edellisen osakeyhtiölain ajalta, mutta
edelleen relevantteja yhtiön johdon vahingonkorvaussääntelyn ja periaatteiden pysyttyä nykyi-
sessä laissa lähes ennallaan.434
Ennen tapauskohtaisen harkinnan analyysiä perehdytään tarkemmin vahingon korvattavuuden
muihin yleisiin edellytyksiin sekä pyritään hahmottamaan Suomen ja Venäjän hallituksen jäse-
nen yhtiöoikeudellisten vahingonkorvaussysteemien periaatteellisia eroja. Lopuksi käsitellään
vielä vahingonkorvausvelvollisuutta osakkeenomistajia ja kolmansia kohtaan.
Edellä sivutut osakeyhtiölain mukaista hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuutta sään-
televät säännökset ovat Venäjällä ja Suomessa kokonaisuudessaan seuraavanlaiset:
Venäjän osakeyhtiölain 71 §:n mukaan: 2. mom. Hallituksen jäsen… on vastuussa yhtiölle va-
hingoista, jotka johtuvat hänen syyksi luettavasta toiminnasta (tai passiivisuudesta)435, jos muita
perusteita vastuulle ei ole federaation laeissa. Hallituksen jäsen… on vastuussa yhtiölle tai
osakkeenomistajille vahingoista, jotka johtuvat hänen syyksi luettavasta toiminnastaan, joka
rikkoo avoimen osakeyhtiön osakkeiden hankintaa koskevia tämän lain 11.1 luvun määräyk-
siä.436
3. mom. Arvioitaessa hallituksen jäsenen vastuun perusteita ja laajuutta tulee kiinnittää huo-
miota yleiseen kauppatapaan sekä muihin asiaan vaikuttaviin olosuhteisiin.
4. mom. Jos tämän pykälän perusteella vastuussa on useita henkilöitä, nämä henkilöt ovat kes-
kenään solidaarisessa vastuussa.
5. mom. Yhtiöllä tai vähintään prosentin osuuden kaikista yhtiön osakkeista omistavalla osak-
keenomistajalla tai osakkeenomistajien ryhmällä on oikeus nostaa kanne hallituksen jäsentä…
vastaan yhtiölle tämän syyksi luettavien yhtiölle aiheutuneiden vahinkojen korvaamiseksi pykä-
län 2 momentin 1 kohdan perusteella. Yhtiöllä ja osakkeenomistajilla on oikeus nostaa kanne
hallituksen jäsentä vastaan tämän syyksi luettavien heille aiheutuneiden vahinkojen korvaami-
seksi 2 momentin 2 kohdan perusteella.
Suomen osakeyhtiölain 22 luvun 1 §:n mukaan:
1. mom. Hallituksen jäsenen…on korvattava vahinko, jonka hän on tehtävässään 1 luvun 8
§:ssä säädetyn huolellisuusvelvoitteen vastaisesti tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut
yhtiölle.
434 HE 109/2005 Yleisperustelut vahingonkorvauksen osalta
435 Korkein siviilioikeus täsmensi oikeusohjeessaan 30.7.2013 N 62 hallituksen joutuvan vahingonkor-
vausvastuuseen yhtiötä kohtaan aiheuttamistaan vahingoista nimenomaan rikkoessaan velvollisuuttaan
toimia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten.
436 Viittaus koskee 11.1 luvun mukaista hallituksen osakkeenomistajille antamaa suositusta yhtiön saades-
sa pakollisen tai vapaaehtoisen ostotarjouksen. Katso KPL 3.4.2.
84
2. mom. Hallituksen jäsenen…on korvattava myös vahinko, jonka hän on tehtävässään muuten
tätä lakia tai yhtiöjärjestystä rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhtiölle,
osakkeenomistajalle tai muulle henkilölle.
3. mom. Jos vahinko on aiheutettu rikkomalla tätä lakia muulla tavalla kuin pelkästään rikko-
malla 1 luvussa tarkoitettuja periaatteita tai jos vahinko on aiheutettu rikkomalla yhtiöjärjes-
tyksen määräystä, vahinko katsotaan aiheutetuksi huolimattomuudesta, jollei menettelystä vas-
tuussa oleva osoita menetelleensä huolellisesti. Sama koskee vahinkoa, joka on aiheutettu 8
luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitettuun yhtiön lähipiiriin kuuluvan eduksi tehdyllä toimella.
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Kuva 2: Hallituksen toiminnan standardin sisältö Venäjällä: Velvollisuus toimia yhtiön intressissä vilpittömässä
mielessä ja järkevästi harkiten (vas.) sekä Suomen hallituksen toiminnan standardi: Velvollisuus huolellisesti toimien
edistää yhtiön etua (oik.).
Kuva 3: Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu toiminnan standardin rikkomisesta Venäjällä, jos muut vahin-
gonkorvauksen yleiset edellytykset täyttyvät.
Kuva 4: Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu toiminnan standardin rikkomisesta Suomessa, jos muut vahin-
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3.1.2 Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvastuun sääntelyn periaatteelliset
erot Venäjän ja Suomen välillä
Tärkein periaatteellinen maiden sääntelyjen välinen ero on se, ettei hallituksen jäsen ole Venä-
jällä osakeyhtiön elinaikana vahingonkorvausvastuussa kolmannelle osapuolelle, ja osakkeen-
omistajillekin vain yhdessä tyyppitapauksessa, rikkomalla velvoitteitaan saatuaan osakeyhtiö-
lain 11.1 luvun mukaisen pakollisen tai vapaaehtoisen ostotarjouksen yhtiön osakkeista. Luvun
säännösten mukaan hallituksen on annettava osakkeenomistajille suositus yhtiön saatua vapaa-
ehtoinen tai pakollinen ostotarjous.437
Sääntelyratkaisujen eroja selittäviä tekijöitä voidaan lähestyä maiden erilaisten yhtiökäsitysten-
ja teorioiden näkökulmasta. Yhtenä selittävänä tekijänä sille, että hallituksen jäsenen vahingon-
korvausvelvollisuus osakkeenomistajia kohtaan tunnetaan Venäjällä ainoastaan yhdessä tyyppi-
tapauksessa, voidaan pitää venäläisen osakeomistuksen keskittyneisyyttä, eli sitä, että hallitus ja
osakkeenomistajat ovat usein samoja henkilöitä. On varsin luonnollista, ettei tällaisessa ympä-
ristössä hallituksen vahingonkorvausvelvollisuutta suhteessa osakkeenomistajiin ole pidetty
tärkeänä.438 Suomessa osakkeenomistajat ja hallitus ovat lähtökohtaisesti eri henkilöitä.439 Eroa
voidaan selittää myös sillä, että hallituksen ja yhtiön välinen oikeussuhde ymmärretään Suomes-
sa ja Venäjällä eri tavalla. Suomessa hallituksen ja osakkeenomistajien välinen oikeussuhde
ymmärretään edustussuhteena, päämies-agenttisuhteena. Edustussuhteelle on tyypillistä edusta-
jan vahingonkorvausvelvollisuus päämiestään kohtaan, joten myös hallituksen vahingonkor-
vausvelvollisuus suhteessa edustettaviinsa, osakkeenomistajiin, on perusteltua.440 Venäjällä
hallituksen ja osakkeenomistajien välinen suhde ymmärretään edustussuhteen sijaan välilliseksi
institutionaaliseksi yhtiösuhteeksi.441 On loogista, että myös hallituksen jäsenen vahingonkor-
vausvelvollisuus osakkeenomistajia kohtaan toteutuu välillisesti vahingonkorvauksena yhtiötä
kohtaan. Osakeyhtiölain X1.1 mukainen hallituksen velvollisuus antaa suositus osakkeenomis-
437 Katso KPL 3.4.2.
438 Ajattelutapa saattaa olla myös seurausta neuvostoajalta, jolloin johto ja omistus epäilemättä olivat
täysin sama asia.
439 Esimerkiksi Suomen listayhtiöiden hallinnointikoodin hallitusta koskevan osion mukaan ” Suomalais-
ten listayhtiöiden hallitukset koostuvat pääosin yhtiöön nähden ulkopuolisista hallituksen jäsenistä (non-
executive director).” Tässä viitattuun yhtiöön sidoksissa oleviin henkilöihin voitaneen rinnastaa myös
osakkeenomistajat.
440 Suomen sääntelyn selittäminen päämies-agentti -teorialla on perusteltua, sillä nykyisen osakeyhtiölain
hallituksen esityksessä perustellaan muitakin ilmiöitä vastaavalla teorialla. Esimerkiksi HE 109/2005
tuottamusolettamaa koskevien vahingonkorvauksen yleisperustelujen mukaan [o]ikeustilan selventämi-
seksi lakiin ehdotetaan ensinnäkin säännöksiä johtoa koskevasta tuottamusolettamasta silloin, kun vahin-
ko on aiheutettu osakeyhtiölakia tai yhtiöjärjestystä rikkomalla. Johdon ja yhtiön suhdetta voidaan kuvata
asiamiessuhteeksi. Sopimusoikeudessa katsotaan vakiintuneesti, että sopimusta rikkoneen on vahingon-
korvausvastuusta vapautuakseen osoitettava, ettei ole syyllistynyt tuottamukseen. Tähän on perusteltua
osakeyhtiöoikeudessa rinnastaa johdon asiamiesasemaa määrittelevien osakeyhtiölain yksityiskohtaisten
säännösten ja yhtiöjärjestyksen määräysten rikkominen.
441 Katso KPL 2.2.2.
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tajille yhtiön saatua vapaaehtoinen tai pakollinen ostotarjous on hallituksen suora osakkeen-
omistajiin kohdistuva velvoite. Tällöin myös poikkeuksellinen, suora vahingonkorvausvelvolli-
suuskin on perusteltu.
Toinen kysymys kuuluu, miksei yhtiöoikeudellista vahingonkorvausvastuuta kolmatta kohtaan
ole Venäjällä asetettu hallituksen jäsenelle kuten Suomessa?442 Asiaa voidaan jälleen teoretisoi-
da erilaisten yhtiökäsitysten näkökulmasta. Venäjällä yhtiöoikeudellinen vahingonkorvaus tulee
kyseeseen vain yhtiösuhteissa.443 Koska yhtiö ymmärretään eri tuotantopanosten institutionaali-
seksi yhteenliittymäksi, voi yhtiösuhdekin olla vain institutionaalinen. Venäjällä tällaista institu-
tionaalista yhtiösuhdetta ei kuitenkaan ole hallituksen ja kolmansien välillä, joten myöskään
yhtiöoikeudellinen vahingonkorvaus ei ole tässä relaatiossa perusteltua. Tämä johtuu edellä
käsitellyn perusteella siitä, ettei hallitus ole itsenäinen oikeussubjekti, vaan yhtiön kiinteä or-
gaani.444 Käsitystä tukee Korkeimman siviilioikeuden tuomarin A.A. Makovskayan kannanotto.
Hänen mukaansa se, että hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu kohdistuu etupäässä yhtiö-
tä, eikä osakkeenomistajia tai kolmatta kohtaan, on täysin luonnollista. Siviilikoodeksin 53.1 §:n
mukaan oikeushenkilö hankkii ja toteuttaa oikeuksia ja velvollisuuksia orgaaniensa kautta, eli
hallituksen jäsenen toiminta on yhtä kuin yhtiön toiminta. Siksi hallituksen jäsenen toiminnasta
kolmansille aiheutuneet vahingot tulee korvata yhtiön toimesta. Venäläisessä siviilioikeudessa
yhtiön johtajien vastuu kolmansia kohtaan voi aktualisoitua ainoastaan sellaisissa yhteisöissä,
joissa johtaja on itsenäinen siviilioikeudellinen subjekti, esimerkiksi avoimessa yhtiössä.445
Suomessa yhtiösuhteet ymmärretään sopimusverkkoajattelun kautta laajemmin ja yhtiöoikeu-
dellinen vastuu nähdään olevan lähellä sopimusperusteista vastuuta.446 Esimerkiksi hallituksen,
osakkeenomistajien, yhtiön ja velkojien muodostaessa sopimusverkon, myös hallituksen ja vel-
kojien voidaan ajatella olevan sopimusperusteisessa yhtiösuhteessa, ja sitä kautta yhtiöoikeudel-
lisen vahingonkorvauksen velkojia kohtaan olevan perusteltua.447 Lisäksi Suomessa yhtiöoikeu-
dellista vahingonkorvausta ei ole tiukasti rajattu vain yhtiösuhteisiin, vaan se voi kohdistua
442 Konkurssilain mukainen vahingonkorvausvelvollisuus ei ole yhtiöoikeudellista vahingonkorvausta.
Katso KPL 3.4.3
443 Gutnikov 2014 s. 2
444 Katso KPL 2.2.2.
445 Makovskaya 2006 s. 2–3.
446 Airaksinen yms. 2010 s. 764 mukaan, ”[v]aikka osakeyhtiöoikeudellisessa korvausvastuussa on juri-
dis-muodollisesti kyse eri asiasta kuin sopimusperusteisessa vastuussa, yhtiöoikeudellisella ja sopimuspe-
rusteisella vastuulla voidaan nähdä monia yhteisiä piirteitä, koska osakeyhtiö taloudellisessa mielessä on
nähtävissä paljolti sopimusperusteisena.”
447 Mähönen & Villa 2006b s. 437 mukaan ”[o]n toki totta, että tämä [yhtiöoikeudellinen] vastuu on lä-
hempänä sopimusperusteista kuin deliktiperusteista vastuuta: johtoon kuuluvien, osakkeenomistajien ja
tilintarkastajien voidaan ajatella olevan keskenään sopimussuhteessa ja tämän sopimuksen rikkomisen
seuraamuksista säädetään osakeyhtiölaissa. Velkojien voidaan katsoa myös olevan osa tätä sopimusta, ja
on luontevaa, että edellä mainittujen tahojen vastuu velkojiin nähden on myös sopimusperusteista.” Katso
myös edellä suomalaisen osakeyhtiön tarkoitus ja valistunut arvonmaksimointi KPL 1.7.4.
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myös tahoihin, joilla ei ole minkäänlaista sopimustyyppistä kytkentää yhtiöön.448 Edelleen va-
hingonkorvausvastuuta kolmatta kohtaan voidaan Suomessa perustella myös valistuneen ar-
vonmaksimoinnin kautta, jonka perusteella hallituksen tulee huomioida myös kolmansien osa-
puolten edut. On loogista, että vahingonkorvausvastuu kohdistuu suoraan kolmansia kohtaan
heihin kohdistuvan suoran velvollisuuden laiminlyönnistä. Venäjällä osakeyhtiön hallituksen
tulee lähtökohtaisesti huomioida ainoastaan yhtiön ja osakkeenomistajien etu.
Teoretisoinnin lisäksi taustalla saattaa vaikuttaa myös Venäjällä paremmin huomioitu käytän-
nön todellisuus. Hallituksen toiminta samaistuu aina yhtiön toimintaan, joten yhtiön toiminta-
aikana kolmannet voivat hakea vahingonkorvausta hallituksen toiminnasta yhtiöltä. Velkojien ja
muiden kolmansien vahingot aktualisoituvat yleensä vasta yhtiön konkurssissa, jolloin korvaus-
ta hallituksen toiminnasta ei enää voi hakea yhtiöltä, eikä konkurssipesästä usein riitä jako-
osuutta. Kenties juuri tästä syystä Venäjällä onkin päädytty sääntelyratkaisuun, jossa hallituksen
vahingonkorvausvastuu kolmansia kohtaan voi aktualisoitua ainoastaan yhtiön konkurssissa.
Tällöin kyse ei tosin ole enää yhtiöoikeudellisesta vahingonkorvauksesta. Sääntelyratkaisua on
voitava kehua. Paitsi että se vastaa paremmin vallitsevaa todellisuutta, se myös mahdollistaa
hallituksen tehokkaamman toiminnan ja riskinottokyvyn. Paikoin hallitsemattomat henkilökoh-
taiset vahingonkorvausvastuut kolmansille eivät kummittele liiketoimintapäätöstä tehtäessä.
Toisaalta, konkurssilain vahingonkorvauspykälä ennaltaehkäisee hallituksen jäsenen räikeimmät
rikkeet, eikä yhtiötä ole mahdollista ajaa konkurssiin velkojien kustannuksella.
Suomalaisessa ajattelussa lähdetään eri näkökulmasta. Vanhan lain hallituksen esityksen mu-
kaan vahingonkorvausta koskevien osakeyhtiöoikeudellisten erityissääntöjen ottaminen lakiin
on katsottu tarpeelliseksi siitä syystä, että osakeyhtiöiden toimintaan liittyy monia sellaisia vas-
tuuongelmia, joita ei voida ratkaista yleisten vahingonkorvaussääntöjen ja yleisen vahingon-
korvauslain nojalla.449 Esimerkiksi Savela tulkitsee lausuttua siten, että osakeyhtiölakiin otetun
erillisen vahingonkorvaussäännöksen keskeisin merkitys on ollut laajentaa yhtiöoikeudellisella
perusteella syntyvä vahingonkorvausvastuu kattamaan myös puhtaan varallisuusvahingon. Yh-
tiöoikeudellisella perusteella syntyvä vahingonkorvausvastuu kun on pääsääntöisesti varalli-
suusvahinkoa,450 jonka korvattavuus yleisen vahingonkorvauslain perusteella on hyvin rajoitet-
tua.451 Suomalaisessa oikeuskirjallisuudessa tunnetaan myös se ilmiö, että kolmansien vahingot
448 Savela 2006 s. 2
449 HE 27/1977 s. 109
450 On kuitenkin huomattava, että Mähönen & Villa 2006b s.456 mukaan johdon vastuuta koskevissa
säännöksissä ei ole rajoitettu korvattavia vahinkotyyppejä.
451 Savela 2006 s. 2. Vahingonkorvauslain 5 luvun 1 §:n mukaan varallisuusvahinko korvataan ainoas-
taan, jos se on aiheutettu rikollisella teolla, julkista valtaa käytettäessä tai siihen on erityisen painavia
syitä.
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aktualisoituvat yleensä vasta yhtiön konkurssissa.452 Syystä tai toisesta tätä ei ole lainsäädäntö-
tasolla huomioitu, vaan vahingonkorvausvelvollisuuden uhka kolmansia kohtaan on sisällytetty
myös yhtiön toiminta-ajalle. Syytä tälle ei löydy lainvalmistelumateriaaleista eikä oikeuskirjalli-
suudesta. Ilmeisesti lainsäätäjällä on ollut mielessään vain varallisuusvahinkojen korvattavuu-
den ongelmallisuus, eikä käytännön todellisuutta ole sen tarkemmin mietitty.
Suomalaiseen taloudelliseen tehokkuuteen pyrkivään osakeyhtiölakiajatteluun sopisi erittäin
hyvin venäläinen malli. Tällä hetkellä osakeyhtiölain sisältämä hallituksen jäsenen vahingon-
korvaussäännös vahingonkorvauksesta kolmatta kohtaan on yhtiön elinaikana käytännössä kuol-
lut pykälä. Sen olemassaolo luo hallitukselle turhan pelotteen liiketaloudellisen riskin realisoi-
tumisesta aiheutuvista mahdollisista hallitsemattomista vahingonkorvausvastuista kolmansille –
käytännössä siis pienentää hallituksen riskinottokykyä ja toiminnan tehokkuutta. Venäjän mal-
lissa kyse on oikeastaan siitä, että osakkeenomistajat ottavat osakeomistuksensa kautta kontol-
leen koko riskin hallituksen toiminnasta suhteessa kolmansiin, mahdollistaen samalla hallituk-
sen paremman riskinottokyvyn ja osakeomistuksensa arvon tehokkaamman kasvattamisen. Tä-
mä sopisi hyvin myös suomalaiseen ajatteluun.
Sääntelyn selkeä yhtäläisyys Venäjällä ja Suomessa on hallituksen vahingonkorvausvelvolli-
suuden yhtiötä kohtaan sitominen hallituksen toiminnan standardien rikkomiseen. Kappaleessa
2.4 tehdyn johtopäätökseen, mukaan Venäjän toimiminen yhtiön intressissä vilpittömässä mie-
lessä ja järkevästi harkiten sekä Suomen yhtiön edun huolellinen edistäminen, ovat lisäksi lä-
hellä toisiaan. Standardeja kuitenkin tulkitaan erilaisten liiketoimintapäätösperiaatteiden kritee-
ristöin, mikä johtaa luonnollisesti erilaiseen lopputulokseen myös vahingonkorvausvelvollisuu-
den tarkastelussa. Venäjän liiketoimintapäätösperiaate on säädetty kantajan suojaksi, Suomen
liiketoimintapäätösperiaate hallituksen suojaksi.453 Lisäksi Suomessa arviointiin vaikuttaa koh-
tuusajattelun kautta myös hallituksen jäsenen henkilökohtaiset ominaisuudet, mikä ei tule Venä-
jällä kyseeseen. Mahdolliseen vahingonkorvaukseen johtaneen hallituksen jäsenen toiminnan
arviointi eroaa myös sikäli, kun hallituksen oikeussuhde yhtiöön ja osakkeenomistajiin ymmär-
retään maissa eri tavalla. Kappaleessa 2.2.2 kuvatulla tavalla Suomessa hallitus nähdään olevan
edustussuhteessa, päämies-agenttisuhteessa yhtiöön ja osakkeenomistajiin. Siksi myös edustusta
koskevat yleiset periaatteet tulee huomioida hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden
arvioinnissa.454 Venäjällä kyseiset oikeussuhteet nähdään puhtaasti institutionaalisina, eikä
yleisten edustusta koskevien periaatteiden soveltaminen ole tullut kyseeseen.
452 Esimerkiksi Airaksinen, Pulkkinen ja Rasinaho 2010b s. 760–761 mukaan, velkojien vahingot aktuali-
soituvat yleensä konkurssissa.
453 Katso KPL 2.4.1.
454 Saarnilehto yms. 2012 s. 1119 ja 1121, ”[p]eriaatteiden mukaan edustaja on velvollinen toimimaan
lojaalisti päämiestään kohtaan. Tähän sisältyy yleensä se, että hänen on pidettävä saamansa tiedot salassa.
Lisäksi toimeksisaajan on täytettävä velvollisuutensa huolellisesti toimivaltansa puitteissa ja noudatettava
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Osakeyhtiösääntelyn erilaisista lähtökohdista johtuen hallituksen jäsenen vahingonkorvausvel-
vollisvastuu tulisi olla Venäjällä lähtökohtaisesti Suomea ankarampaa. Edellä kappaleessa 1.7.2
esitettiin, että riski opportunistiselle käyttäytymiselle yhtiösuhteissa on todennäköisempää mais-
sa, joissa oikeusjärjestys on heikompi. Jo kapitalistisen systeemin uskottavuudenkin näkökul-
masta Venäjällä tähän pitäisi puuttua tiukemmin keinoin, mikä tarkoittaa myös kehittyneitä
maita ankarampaa vahingonkorvausvelvollisuutta. Se, onko asian laita näin, riippuu luonnolli-
sesti tuomioistuimista, joiden oikeuskäytäntöä tarkastellaan seuraavissa luvuissa. Kehittyvissä
maissa, kuten Suomessa ei tällaista systeemin uskottavuusongelmaa ole, ja hallituksen toimia on
käytännössä arvioitu ankaran tulkinnan sijaan ajoittain hyvinkin väljästi.455
3.1.3 Yleiset vastuuperusteet ja vahingonkorvausoikeuden peruskysymykset
Yhtiöoikeudellinen vahingonkorvaus edellyttää molemmissa maissa samankaltaisten vahingon-
korvauksen yleisten vastuuperusteiden täytymistä. Venäjällä hallituksen jäsenen vahingonkor-
vausvastuu edellyttää:
1) korvattavaa laatua olevia aiheutuneita vahinkoja;
2) syy-yhteyttä vahinkojen ja hallituksen jäsenen toiminnan (tai passiivisuuden) välillä;
3) syyllisyyttä; sekä
4) teon oikeudenvastaisuutta.456
Vahinkona ymmärretään subjektin oikeuksia rikkovasta teosta tälle aiheutuneet negatiiviset
materiaaliset seuraukset.457 Vahingonkorvauksen määrän laskemisen lähtökohtana on täyden
korvauksen periaate. Siviilikoodeksin 15 §:n 1 momentin mukaan subjekti, jonka oikeutta on
rikottu voi vaatia syylliseltä (vahingon aiheuttajalta) täyttä korvausta, jos laissa tai sopimuksissa
ei määrätä tätä pienemmästä vahingonkorvauksesta. Täysi korvaus on se vahingon määrä, jonka
verran vahingonkärsijän omaisuuden arvo on oikeudenvastaisen teon seurauksena heikenty-
nyt.458 Siviilikoodeksin 15 §:n 2 momentin perusteella vahinkoina korvataan todellinen menetys
eli oikeudenloukkauksen torjumisesta ja omaisuuden häviämisestä tai vahingoittumisesta aiheu-
tuneet tappiot. Lisäksi korvataan se menetetty voitto, jonka subjekti olisi tavallisissa olosuhteis-
saamiaan ohjeita. Edelleen edustaja ei vastaa päämiehen vastapuolen maksukyvystä, mutta vastaa sen
sijaan päämiehen sopimuskumppanin huolellisesta valinnasta. Tällä voi olla merkitystä erityisesti halli-
tuksen solmiessa yhtiön puolesta merkittäviä sopimuksia.”
455 Salonen 2000 s.85
456 Sergeyeva 2013 s. 963 ja Grigoreva 2011 s. 3
457 Sergeyeva 2013 s. 947
458 Belov 2013 s. 604–605
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sa toiminnastaan saanut ilman tapahtunutta oikeudenloukkausta. Edelleen jos oikeutta loukannut
henkilö tämän seurauksena sai voittoa, henkilöllä, jonka oikeutta loukattiin, on oikeus vaatia
vahingonkorvauksena tätä voittoa muiden vahinkojen yhteydessä. Vahingonkorvauksen määrä
ei kuitenkaan koskaan voi ylittää todellisen vahingon määrää.459 Makovskayan mukaan todelli-
sella vahingolla ymmärretään ne välttämättömät menot, jotka liittyvät oikeudenloukkauksesta
aiheutuvan omaisuuden vähentymisen tai kuluttamisen kompensointiin. Arvioitaessa todellisen
menetyksen hintaa, tuomioistuinkäytännössä on vakiintuneesti otettu lähtökohdaksi menetyksen
markkinahinta. Menetetty voitto on se voiton määrä, joka olisi voitu saada ilman tapahtunutta
oikeudenloukkausta.460 Grigorevan kokemuksen mukaan vahingot aiheutuvat käytännössä yhti-
ön aktiviteettien vähentymisestä oikeudenvastaisen teon seurauksena sekä ylimääräisistä laina-
kustannuksista yhtiön pyrkiessä palauttamaan maksukykyään.461 Jos kantaja ei pysty osoittaman
vahinkojen tarkkaa määrää, tuomioistuimen tulee arvioida vahinkojen määrä oikeudenmukai-
suuden ja kohtuullisuuden periaatteiden perusteella ottaen huomioon kaikki asiaan vaikuttavat
olosuhteet.462
Syy-yhteys ymmärretään Venäjällä objektiiviseksi, konkreettiseksi kahden ilmiön väliseksi yh-
teydeksi, jossa yksi ilmiö saa aikaan toisen ilmiön ollen sen syy, ja tämä toinen ilmiö ilmenee
ensimmäisen ilmiön seurauksena.463 Venäjällä syy-yhteyttä on pyritty ymmärtämään useiden
teorioiden kautta. Välttämättömien olosuhteiden teorian mukaan, tapahtuma on seurauksen syy,
jos ilman tapahtumaa seurausta ei olisi aiheutunut. Tyypillisen syyn teorian mukaan seurauksen
syyksi luetaan se toiminta, josta analogisissa tilanteissa seuraa aina vastaava seuraus. Välttämät-
tömyyden teorian mukaan mikä tahansa seuraus johtuu aina useasta syystä, mutta juridisesti
merkittävä syy on ainoastaan se, jonka välttämättömyydestä seuraus aiheutuu.464 Syy-yhteys
arvioidaan kuitenkin aina tapauskohtaisesti, eikä yleispätevää teoriaa ole mahdollista esittää.465
Korkeimman siviilioikeuden pääkonsultin Kuznetsovin mukaan yhtiöoikeudellisessa vahingon-
korvauksessa syy-yhteys on olemassa lähtökohtaisesti vain, jos vahingot ovat suoria ja välttä-
mättömiä johtajan toiminnan tai passiivisuuden seurauksia.466
Venäjän siviilioikeudessa velvollisuuksien laiminlyönti perustaa syyllisyyden467. Se voidaan
jakaa kahteen osaan: tahallisuuteen ja huolimattomuuteen.468 Tahallisuus on seurauksen tietoista
aiheuttamista. Huolimattomuus on kyseisen tyyppisessä tilanteessa vaaditun tarkkaavaisuuden
459 Belov 2013 s. 613
460 Makovskaya 2006 s. 22
461 Grigoreva 2011 s. 8
462 Oikeusohje 62/2013, 6 §
463 Sergeyeva 2013 s. 968
464 Sergeyeva 2013 s. 966
465 Sergeyeva 2013 s. 968
466 Kuznetsov 2013 s. 6
467 Vastaa käytännössä suomalaisen oikeuden tuottamus-käsitettä.
468 SK 401 §
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ja olosuhteiden huomioimisen laiminlyömistä, josta aiheutuu epätoivottu seuraus.469 Syyllisyy-
den taso ei lähtökohtaisesti vaikuta korvattavan vahingon määrään, ja minkä tahansa tasoinen
syyllisyys riittää vahingon korvattavuuteen. Syyllisyyden tasolla voi olla vaikutusta ainoastaan,
jos niin erikseen säädetään laissa tai sovitaan sopimuksessa. Syyllisyyden problematiikalla ei
yhtiöoikeudellisessa vahingonkorvauksessa ole käytännössä merkitystä, sillä osakeyhtiölakiin
on erikseen kirjattu syyllisyyden perusteet, toimiminen hallituksen toiminnan standardien vas-
taisesti.470 Makovskayan mukaan toimiminen hallituksen toiminnalle asetettujen standardien
mukaan poissulkee syyllisyyden. Siksi hänen mukaansa on luonnollista, että vain standardien
vastainen toiminta perustaa syyllisyyden.471 Siten hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuussa
syyllisyyden määrittää se, rikkoiko hallituksen jäsen 2. pääluvussa käsiteltyjä, hänelle asetettuja
velvollisuuksia ja toiminnan standardeja. Venäjän termi syyllisyys vastaa täysin Suomessa käy-
tettävää tuottamus-termiä.
Teon oikeudenvastaisuudella ymmärretään voimassa olevan lainsäädännön rikkominen.472 Yh-
tiöoikeudessa tällä ei ole erillistä merkitystä, sillä hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvolli-
suus on joka tapauksessa sidottu osakeyhtiölain mukaisen hallituksen toiminnan standardin rik-
komiseen.
Kanneoikeus yhtiön puolesta ajettavaan vahingonkorvauskanteeseen on paitsi yhtiöllä itsellään,
myös vähintään yhden prosentin kaikista osakkeista omistavalla osakkeenomistajalla tai yhteen-
sä saman määrän omistavalla osakkeenomistajien ryhmällä.473 Kantajalla on näyttötaakka aiheu-
tuneista vahingoista sekä hallituksen jäsenen toiminnan ja vahinkojen välisestä syy-yhteydestä.
474 Venäläisessä siviilioikeudessa syy-yhteyttä ei koskaan voida olettaa, vaan kantajan tulee aina
näyttää se toteen.475 Kantajalla on lähtökohtaisesti näyttötaakka myös hallituksen jäsenen syylli-
syydestä.476 Kantajan näyttötaakan helpottamiseksi Korkein siviilioikeus on oikeusohjeellaan
62/2013 luonut edellä käsitellyt hallituksen epäasiallisen toiminnan olettamat, ts. tuottamusolet-
taman tietyissä tyyppitapauksissa.477 Tällöin näyttötaakka kääntyy hallituksen jäsenelle.478 Näis-
sä tilanteissa, tai jos kantaja on muuten esittänyt näyttöä hallituksen jäsenen syyllisyydestä,
hallituksen jäsenen on vapautuakseen vahingonkorvausvastuusta esitettävä vastanäyttöä. Samai-
sen oikeusohjeen 1 §:n 4 momentin mukaan tällaista epäsuotuisia seurauksia selittävää vasta-
näyttöä voi olla esimerkiksi näyttö 1) huonoista markkinasuhdanteista; 2) sopimuskumppanin,
469 Sergeyeva 2013 s. 968-969
470 Grigoreva 2011 s. 4
471 Makovskaya 2006 s. 12
472 Sergeyeva 2013 s. 963
473 VEOYL 71 §:n 5. mom.
474 SK 15 §:n 1 momentti ja Korkeimman siviilioikeuden oikeusohje 62/2013, 6 §
475 Sergeyeva 2013 s. 968
476 SK 10 §:n 5. mom.
477 Katso KPL 2.4.
478 Oikeusohje 62/2013, 1 §:n 5. mom.
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työntekijän tai yhtiön edustajan vilpillisyydestä; 3) kolmannen henkilön oikeudenvastaisesta
teosta; 4) onnettomuudesta; tai 5) ylitsepääsemättömästä esteestä (force majoure) 479 ynnä muus-
ta vastaavasta.
Lähtökohta on, että jokaisen hallituksen jäsenten vahingonkorvausvastuuta arvioidaan yksilölli-
sesti, kunkin jäsenen kohdalta erikseen. Vahingonkorvausvastuusta vapautuvat ne hallituksen
jäsenet, jotka äänestivät vahinkoon johtanutta päätöstä vastaan, tai ollessaan esteellisiä, eivät
osallistuneet kyseiseen hallituksen kokoukseen.480 On huomattava, että poissaolo muuten kuin
esteellisyyden perusteella ei vapauta vahingonkorvausvastuusta. Hallituksen jäsenten vahingon-
korvausvastuun arvioinnissa on otettava huomioon myös mahdollinen tiedonsaannin rajoittami-
nen.481 Voi olla mahdollista, että esimerkiksi puheenjohtaja on pimittänyt muilta hallituksen
jäseneltä päätöksen kannalta olennaista tietoa.  Niiden hallituksen jäsenien osalta, jotka todetaan
syyllisiksi, vahingonkorvausvastuu on kollegiaalista.482
Suomessa vahingonkorvauksen yleisinä edellytyksinä pidetään:
1) korvauskelpoisen vahingon aiheutumista;
2) syy-yhteyttä aiheutuneen vahingon ja vahingonaiheuttajan toiminnan (tai laiminlyönnin)
välillä;
3) vahingonaiheuttajan tuottamusta; 483 sekä
4) syy-yhteyden vaatimukseen kuuluvia normin suojatarkoituksen ja vahingonvaaran enna-
koitavuuden toteutumisen vaatimuksia.
Kaikkien edellytysten on täytyttävä. Korkein oikeus on vahvistanut periaatteen yhtiöoikeu-
dellisen vahingonkorvauksen osalta toteamalla esimerkiksi tapauksessa KKO 2012:64
”[o]sakeyhtiön hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus yhtiötä kohtaan edellyttää
sitä, että voidaan riittävän yksilöidysti osoittaa hallituksen jäsenen tahallisen tai tuottamuk-
sellisen toiminnan olevan korvausvelvollisuuden perustavassa syy-yhteydessä yhtiölle ai-
heutuneeseen vahinkoon.” Tapauksessa vahingonkorvausvaatimus hylättiin, koska rikottua
normia ei ollut tarkoitettu kantajana olleen konkurssipesän suojaksi.
Laissa ei erikseen määritellä, mitä korvattavalla vahingolla tarkoitetaan, vaan johtoa on ha-
ettava syy-yhteyttä koskevista säännöistä ja muista vahingonkorvausoikeudellisista periaat-
479 SK 202 §:n 1 momentin mukaan ylivoimainen este vapauttaa vastuusta ja se tarkoittaa kyseessä olevis-
sa olosuhteissa poikkeuksellista ja ylivoimaista tapahtumaa tai kyseessä olevissa olosuhteissa poikkeuk-
sellisia ja väistämättömiä seikkoja. SK 401 §:n 3 momentissa tarkennetaan, että kyseessä on tapahtuma
jota ei voida estää, vaikka se olisi voitu ennustaa.
480 Oikeusohje 62/2013, 7 §:n 2. mom.
481 Oikeusohje 62/2013, 7 §:n 3. mom.
482 VEOYL 71 §:n 4. mom.
483 Ståhlberg & Karhu 2013 s. 71–72
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teista. Vanhan lain hallituksen esityksessä (HE 27/1977) annetaan ymmärtää, että vahingot
olisivat lähtökohtaisesti rahallisia tappioita, toisin sanoen varallisuusvahinkoja.484 Esimer-
kiksi Savelan mukaan yhtiöoikeudellisella perusteella syntyvä vahingonkorvausvastuu kos-
kee käytännössä usein puhtaita varallisuusvahinkoja.485486 Yleisperiaatteen mukaan vahin-
gonkorvauksen tulee olla täyden korvauksen suuruinen niin, että korvaus hyvittää koko va-
hingonkärsijälle aiheutuneen menetyksen, ilman että hän kuitenkaan saa etua vahinkotapah-
tumasta.487 Osakeyhtiölain mukaisen vahingonkorvausvastuun suuruuden mittana onkin pi-
detty vahingon täyttä määrää, joka sisältää myös saamatta jääneen voiton.488 Kantajalla on
lähtökohtaisesti näyttötaakka vahingosta ja sen suuruudesta.489
Osakeyhtiölain mukainen vahingonkorvaus edellyttää syy-yhteyttä vahingon ja tuottamuk-
sellisen toiminnan tai passiivisuuden välillä. Suomessa syy-yhteyttä on perinteisesti selitet-
ty syyn välttämättömyyden ja riittävyyden teorioiden kautta. Niin sanotun välttämättömän
syyn opin (conditio sine qua non) mukaan tulee kysyä, olisiko vahinko aiheutunut, jos va-
hingon syyksi epäiltävää tapahtumaa ei olisi tapahtunut. Vastauksen ollessa ei, syy-yhteys
on käsillä. Esimerkiksi Helsingin yliopiston vahingonkorvausoikeuden professorin Mika
Hemmon mukaan kausaliteettiopissa on syytä huomioida myös syyn riittävyys, ja nykyisin
yleinen tapa määritellä relevantti syy-yhteys on ns. NESS-kausaliteettioppi. Opin mukaan
tarkasteltava teko tai laiminlyönti on tietyn seurauksen syy, jos (ja vain jos) se on välttämä-
tön osa seurausta edeltävää seikastoa, joka on ollut riittävä seuraamuksen aikaansaamisek-
si.490 Kantajalla on lähtökohtaisesti näyttötaakka hallituksen jäsenen toiminnan tai laimin-
lyönnin sekä aiheutuneen vahingon välisestä syy-yhteydestä.491
484 Vanhan lain aikainen hallituksen esityksen HE 27/1977 s. 110 mukaan, vahinkoina ei pidetä pelkäs-
tään sellaista tappiota, jota tietylle henkilölle, esimerkiksi velkojalle aiheutetaan rikkomalla hänen suo-
jakseen tarkoitettuja säännöksiä, kuten osakepääoman alentamista tai voitonjakoa koskevia säännöksiä,
vaan myös sitä tappiota, jota hänelle voi koitua välillisesti jonkun muun suojaa tarkoitettavia normeja
rikottaessa. Merkille pantavaa on, että esityksen sanamuoto poistaisi normin suojatarkoituksen edellytyk-
sen yhtiöoikeudellisesta vahingonkorvauksesta. Suomalaisessa oikeuskirjallisuudessa onkin aiemmin
katsottu, ettei normin suojatarkoitusoppi olisi voimassa yhtiöoikeudellisessa vahingonkorvausoikeudessa
esim. Taxell 1990 s. 54. Tämän vanhan lain hallituksen esityksen kohdan sananmuodon voidaan katsoa
kuitenkin menettäneen merkityksensä viimeistään edellä esitetyn korkeimman oikeuden tapauksen KKO
2012:65 jälkeen. Normin suojatarkoituksen edellytystä voidaan siten pitää vahingonkorvauksen edelly-
tyksenä nykyään myös yhtiöoikeudessa. Esimerkiksi Savela 2006 s. 280 on pitänyt normin suojatarkoitus-
rajoitusta voimassa olevana myös yhtiöoikeudessa jo ennen kyseistä korkeimman oikeuden päätöstä.
485 Savela 2006 s. 2
486 Muut kuin varallisuusvahingot rajataan teeman ulkopuolelle, sillä Venäjällä hallituksen jäsen ei kos-
kaan ole yhtiöoikeudellisessa vastuussa muista kuin varallisuusvahingoista yhtiölle ja erityistapauksessa
osakkeenomistajalle.
487 Hemmo 2005 s. 144
488 Savela 2006 s. 304 viitaten KKO 1952 II 100 samoin Kyläkallio 1963 s. 262 sekä Caselius, Heikonen
& Huttunen 1973 s. 99.
489 Hemmo 2005 s. 145
490 Hemmo 2005 s. 114, samoin myös Ståhlberg & Karhu 2013 s. 341–344, jonka mukaan syyn on oltava
riittävä ja välttämätön.
491 Savela 2005 s. 276
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Vahingonkorvausvelvollisuuden perustava tuottamus voidaan määritellä vaadittavan huo-
lellisuuden laiminlyönniksi sekä moitittavaksi riskin ottamiseksi.492 Hallituksen jäseneltä
vaadittava huolellisuus ilmenee osakeyhtiölain hallituksen toiminnan standardista. Se sisäl-
tää siis hallituksen jäsenen yleisen huolellisuusvelvollisuuden493 sekä muun osakeyhtiölain
ja yhtiöjärjestyksen noudattamisen.494 Kääntäen, toiminnan standardin rikkominen on tuot-
tamuksen perustavaa vaaditun huolellisuuden laiminlyöntiä. Jo lieväkin tuottamus perustaa
vahingonkorvausvelvollisuuden.495 Siten, vahingonkorvausvelvollisuuden perustava tuot-
tamus on suoraan kytketty hallituksen toiminnan standardin rikkomiseen, eikä erillistä arvi-
ointia tuottamuksen tasosta tarvita.496
Tuottamus arvioidaan jokaisen hallituksen jäsenen kohdalta erikseen.497 Esimerkiksi pois-
saolo hallituksen kokouksesta poistaa tuottamuksen, vaikka poissaoloon ei olisi ollut mi-
tään erityistä syytä.498 Osakeyhtiölain 22 luvun 1 §:n 3 momentista ilmenevän tuotta-
musolettaman perusteella, hallituksen jäsenen oletetaan toimineen tuottamuksellisesti rik-
koessaan osakeyhtiölakia tai yhtiöjärjestystä. Lojaliteettiperiaatteen rikkomisen osalta tuot-
tamusolettama on ulotettu myös lähipiiritransaktioihin. Kyseessä on tosin vain olettama, ja
hallituksen jäsenellä on mahdollisuus näyttää tuottamuksen puuttuminen.499 Tuottamusolet-
tamaa on perusteltu hallituksen esityksessä sillä, että johdon ja yhtiön suhde muistuttaa
päämies-agenttisuhdetta, joissa näyttötaakka on tyypillisesti käännettyä edustussopimusta
rikkoneelle päämiehelle.500 Yleisen 1 luvun 8§:n mukaisen huolellisuusvelvollisuuden rik-
kominen perustaa niin ikään tuottamuksen501, mutta kantajan on kyettävä se erikseen osoit-
492 Ståhlberg & Karhu 2013 s. 84. Samoin Hemmo 2005 s. 25 mukaan ”[t]uottamus syntyy perinteisesti
toimittaessa vastoin toisen suojaksi annettua normia. Puhuttaessa varallisuusvahingon korvaamisesta,
tilanteissa korostuu oikeudenvastaisuusarviointi eli kysymys siitä, onko tiettyä käyttäytymistä pidettävä
yhteiskunnallisesti sallittuna siihen liittyvistä toista vahingoittavista piirteistä huolimatta.”
493 Esimerkiksi Airaksinen yms. 2010 s. 46 mukaan ”[S]OYL 1:8 säännöksessä ja sen perusteluissa pyri-
tään määrittämään johdolta vaadittavan huolellisuuden ja lojaalisuuden eli yhtiön ja sen osakkeenomista-
jien edun mukaisen toiminnan standardi.”
494 HE 105/2006,  22 luvun 1 §:n 3 momentin yksityiskohtaiset perustelujen mukaan [j]os vahinko on
aiheutettu rikkomalla tätä lakia muulla tavalla kuin pelkästään rikkomalla 1 luvussa tarkoitettuja periaat-
teita tai jos vahinko on aiheutettu rikkomalla yhtiöjärjestyksen määräystä, vahinko katsotaan aiheutetuksi
huolimattomuudesta…
495 Vanhan lain aikaisen hallituksen esityksen mukaan lieväkin tuottamus perustaa vastuun niin yhtiötä,
osakkeenomistajaa kuin kolmatta kohtaan, (HE 27/1977 s. 110). Nykyisen lain vahingonkorvaussääntely
vastaa pääosin edellisen lain sääntelyä ja periaatteita, (HE 109/2006 yleisperustelut). Savela 2006 viitaten
HE 27/1977 s.10 sekä Kyläkallio, Iirola & Kyläkallio 2002 s. 626, jonka mukaan ”[l]ieväkin tuottamus
riittää synnyttämään [S]OYL:n mukaisen vastuun hallituksen jäsenien osalta.”
496 Savela 2006 s. 59 mukaan tuottamuksen aste-eroilla ei ole merkitystä johtajien vastuun syntymisen
kannalta, mutta aste-erot voivat sen sijaan vaikuttaa vahingonkorvauksen suuruuteen sovittelussa.. Katso
kuitenkin tuottamuksen aste-erojen vaikutukset liiketoimintapäätösperiaatteen soveltumiseen KPL 2.4.3.
497 Savela 2006 s. 57
498 Esimerkiksi Savela 2006 s. 38, tosin katsonut, ettei vastuun pakoilu voi poistaa tuottamusta.
499 HE 109/2005 Vahingonkorvauksen yleisperustelut
500 Vahingonkorvausta koskevien hallituksen esityksen (HE109/2005) yleisperustelujen mukaan [j]ohdon
ja yhtiön suhdetta voidaan kuvata asiamiessuhteeksi. Sopimusoikeudessa katsotaan vakiintuneesti, että
sopimusta rikkoneen on vahingonkorvausvastuusta vapautuakseen osoitettava, ettei ole syyllistynyt tuot-
tamukseen. Tähän on perusteltua osakeyhtiöoikeudessa rinnastaa johdon asiamiesasemaa määrittelevien
osakeyhtiölain yksityiskohtaisten säännösten ja yhtiöjärjestyksen määräysten rikkominen.
501 HE 109/2005, 22 luvun 1 §:n 1 momentin yksityiskohtaisten perustelujen mukaan ”[e]hdotuksen 1
luvun 8 §:n mukaan johdon on huolellisesti toimien edistettävä yhtiön etua eli johtoon kuuluvalla henki-
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tamaan.502 Tuottamusolettamaa voidaan pitää Suomen sääntelyn kantajaa suojaavana piir-
teenä.
Tärkeässä asemassa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden syntymiselle ovat
syy-yhteysvaatimukseen sisältyvät normin suojatarkoitus ja vahingonvaaran ennakoita-
vuus-doktriinit.503 Normin suojatarkoitus-doktriinin mukaan vahingonkorvausvastuu syntyy
vain silloin, kun loukatulla normilla on pyritty juuri sellaisen vahingon välttämiseen, joka
sittemmin on aiheutunut. Hemmon mukaan riittävää on, että vahingon torjuminen kuuluu
osana loukatun normin päämääriin.504 Oikeuskirjallisuudessa on esitetty myös, että vahin-
gon on oltava vaaran suunnassa.505 Periaate käy erinomaisesti ilmi yhtiöoikeuden osalta
edellä sivutusta Korkeimman oikeuden ratkaisusta KKO 2012:65. Ratkaisussa hallituksen
ainoa jäsen oli jättänyt tekemättä päätöksen yhtiön asettamisesta selvitystilaan ja päättänyt
jatkaa yhtiön liiketoimintaa aiheuttaen sen, että yhtiön nettovarallisuusasema heikkeni enti-
sestään. Korkein oikeus totesi rikottujen sääntöjen koskevan osakepääoman ja muun sido-
tun oman pääoman pysyvyyttä, joiden tarkoituksena on suojata velkojia, eikä yhtiötä, jonka
kanneoikeus oli siirtynyt konkurssipesälle. Konkurssipesän kanne hylättiin, koska rikottuja
sääntöjä ei ollut säädetty yhtiön suojaksi, eikä laiminlyönneillä nähty olevan yhtiölle vahin-
gonkorvausvelvollisuuden perustavaa yhteyttä yhtiön varallisuusaseman heikkenemiseen.
Vahingonvaaran ennakoitavuusvaatimuksen mukaan vahingonkorvausvelvollisen vastuu ei
käsitä sellaisia vahinkoja, joiden aiheutuminen on ollut hänen kannaltaan ennalta-
arvaamatonta.506 Riittää, että henkilön voidaan objektiivisesti arvioiden katsoa pitäneen
voivan arvata kyseisen vahingon vaaraan.507 Soveltuvaa oikeuskäytäntöä vahingonvaaran
ennakointivaatimuksesta osakeyhtiön hallituksen jäsenen tuottamuksellisen toiminnan osal-
ta ei ole.  Yhtiöoikeudessa ainakin tavallisimpien vahinkojen osalta voidaan pitää melko
hypoteettisena, etteikö yhtiölle, osakkeenomistajille tai kolmansille aiheutuneet varallisuus-
vahingot olisi ennakoitavissa. Siksi vahingonvaaran ennakointivaatimukseen vahingonkor-
vausta rajoittavan tekijänä tulee suhtautua vähintäänkin kriittisestä tarkasteltaessa hallituk-
sen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuutta.
Kanneoikeus yhtiölle aiheutuneista vahingoista on itse yhtiöllä, jolloin kanteen nostamises-
ta päättää osakeyhtiölain 22 luvun 6 §:n perusteella hallitus. Lisäksi kanneoikeus on yhdellä
löllä on niin sanottu yleinen huolellisuusvelvollisuus yhtiötä kohtaan. Jos johtoon kuuluva henkilö rikkoo
tätä velvollisuuttaan, hän on käsillä olevan pykälän mukaan velvollinen korvaamaan yhtiölle aiheutta-
mansa vahingon.”
502 Savela 2006 s. 313 mukaan ”[S]OYL:n mukaisessa vastuussa todistustaakkajako noudattaa samaa
lähtökohtaa kuin VahL:iin perustuvassa vastuussa todistustaakka on lähtökohtaisesti kantajalla.”
503 Savela 2006 s. 280
504 Hemmo 2005 s. 140
505 Ståhlberg & Karhu 2013 s. 359
506 Hemmo 2005 s. 135
507 Savela 2006 s. 282
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tai useammalla osakkeenomistajalla, jos kannetta vireille pantaessa on todennäköistä, ettei
yhtiö huolehdi vahingonkorvausvaatimuksen toteuttamisesta508 ja:
1) kantajilla tuolloin on vähintään yksi kymmenesosa kaikista osakkeista; 509  tai
2) osoitetaan, että vahingonkorvausvaatimuksen toteuttamatta jättäminen olisi 1 luvun 7
§:ssä säädetyn yhdenvertaisuusperiaatteen vastaista.
Vahingonkorvausvelvollisuuden yleisten vaatimusten venäläisessä ja suomalaissa yhtiöoikeu-
dessa voidaan katsoa olevan hyvin lähellä toisiaan. Vahingon syntymisen ja syy-yhteyden vaa-
timukset ovat pieniltä osin poikkeavia syy-yhteysteorioita lukuun ottamatta identtiset. Samoin
Venäjän syyllisyyden vaatimuksen voidaan katsoa vastaavan Suomen tuottamuksen vaatimusta.
Molemmissa maissa vaatimuksen rikkominen on sidottu hallituksen pääluvussa 2 käsiteltyjen
velvollisuuksien rikkomiseen, ja tuottamus arvioidaan kunkin hallituksen jäsenen kohdalta erik-
seen. Venäjällä ei ole vastaavaa laissa säädettyä tuottamusolettamaa kuin Suomessa. Toisaalta
Venäjän liiketoimintapäätösperiaatteen hallituksen toiminnan epäasianmukaisuuden olettamat
asettavat tuottamusolettaman kaiken lainsäädännön ja yhtiön sisäisten dokumenttien rikkomises-
ta muiden olettamien ohella.510 Siten tuottamusolettama on Venäjällä huomattavasti Suomen
tuottamusolettamaa laajemmaksi.
Merkittävä ero Suomen ja Venäjän yleisten vahingonkorvausopeissa ja niiden soveltamisessa
yhtiöoikeudelliseen vahingonkorvaukseen on normin suojatarkoitus-doktriinin ilmeinen puut-
tuminen Venäjällä. Suomessa uusimman Korkeimman oikeuden ratkaisun perusteella doktriini
näyttäisi rajaavan merkittävästi hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden alaa. Tällai-
sen vastuuta rajaavan doktriinin puuttuminen Venäjällä näyttäisikin johtavan Suomea merkittä-
västi laajempaan hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuuseen.
508 Hallituksen esityksen HE 109/2005, 22 §:n 7 momentin yksityiskohtaisten perustelujen mukaan toden-
näköisyysvaatimus täyttyy ainakin, jos asiaa on osakkeenomistajan pyynnöstä tai muuten käsitelty yhtiö-
kokouksessa ja yhtiökokous on esimerkiksi myöntänyt vastuuvapauden tai muuten päättänyt, ettei vahin-
gonkorvausta vaadita. Samoin edellytys yleensä täyttyy, jos hallituksessa on päätetty olla ryhtymättä
toimenpiteisiin vahingonkorvauksen vaatimiseksi.
509 Vertaa osakkeenomistajien kanneoikeuteen Venäjällä, jossa kanneoikeuden perustavan osakeomistuk-
sen raja on asetettu 1 %:iin.
510 Venäjän oikeuskirjallisuudessa järkevän harkinnan ja vilpittömän mielen vaatimukseen katsotaan
kuuluvan kaiken soveltuvan lainsäädännön ja yhtiön sisäisten dokumenttien vaatimukset. Oikeusohjeen
62/2012 perusteella vilpittömän mielen ja järkevän harkinnan vaatimusten vastaisena hallituksen toimin-
nan epäasianmukaisuuden olettamana pidetään päätöksen perusteeksi vaadittavan taustatiedon keräämisen
ja käyttämisen laiminlyömistä. Tähän taustietoon kuuluu yllä mainitun perusteella kaiken soveltuvan




Molemmissa maissa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus voi aktualisoitua ensin-
näkin tehdystä liiketoimintapäätöksestä511  tai sen puolesta äänestämisestä. Vahingonkorvaus-
velvollisuuden arviointi liiketoimintapäätöksen osalta on Venäjällä ja Suomessa rakenteellisesti
samankaltaista. Hallituksen tehdessä päätökset lähtökohtaisesti kollegiaalisesti on yksittäisen
hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuun perustava tosiseikka useimmiten päätöksen puoles-
ta äänestäminen (jatkossa liiketoimintapäätöksen puolesta äänestäminen rinnastetaan sen teke-
miseen). Edellä kappaleessa 2.4 todettiin, ettei kummassakaan maassa liiketoimintapäätöksen
lopputuloksen virheellisyys vielä itsessään todista hallituksen jäsenen toimineen epäasianmukai-
sesti. Lopputuloksen virheellisyyden saattaa aiheuttaa sinänsä hyväksyttävän kaupallisen riskin
realisoituminen. Molemmissa maissa olennaista on, onko liiketoimintapäätös tehty hallituksen
toiminnan standardeja noudattaen. Jos näin ei ole, hallituksen jäsen on menetellyt tuottamuksel-
lisesti. Kappaleen 2.4.4 johtopäätöksen mukaan Venäjän ja Suomen hallituksen jäsenen toimin-
nan standardeissa on tiivistetysti kyse siitä, että hallituksen jäsen osaa ottaa sallitun kaupallisen
riskin, ja pyrkii minimoimaan jäljellä jäävää riskiä vaadituin päätöksentekoprosessein – erityi-
sesti hankkimalla päätöksen perusteeksi riittävän määrän taustatietoa. Liiketoimintapäätöksellä
on oltava liiketoiminnallinen peruste, ja arvioinnissa on kiinnitettävä huomiota yleiseen kauppa-
tapaan.512 Lisäksi hallituksen jäsenellä tulee olla aito subjektiivinen usko siitä, että hän toimii
parhaan kykynsä mukaan vain ja ainoastaan yhtiön parhaaksi ilman muita intressejä. Toisin
sanoen, hallituksen jäsen on tehdessään liiketoimintapäätöksen toiminut Venäjällä ja Suomessa
tuottamuksellisesti, jos hän tai koko hallitus, jonka päätöksen puolesta hän äänesti:
1) on ottanut liian suuren kaupallisen riskin;
2) ei pyrkinyt minimoimaan jäljelle jäävää hyväksyttyä riskiä vaadituin päätöksentekoproses-
sein; tai
3) hänellä oli asiassa intressikonflikti ja/tai liiketoimintapäätös oli vastoin yhtiön intressiä.
Mahdollista on toki myös äärimmäinen tilanne, jossa 4) hallituksen jäsenen päätöksellä ei ole
ollut lainkaan liiketoiminnallista perustetta.513 Edelleen hallituksen passiivisuuden tilanteessa,
jossa hallituksen pitäisi tehdä liiketoimintapäätös, on ainakin Suomessa katsottu perustavan
511 Tähän kategoriaan voidaan laskea molemmissa maissa myös hallituksen päätös olla ryhtymättä toi-
menpiteisiin. Tilanne, jossa liiketoimintapäätös olisi pitänyt tehdä, muttei tehty, on eri asia ja sitä käsitel-
lään valvontavelvollisuuden laiminlyönnin yhteydessä. Katso KPL 3.3.1.
512 VEOYL 71 §:n 3. mom. Katso KPL 2.4.
513 Katso KPL 3.3.2.
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tuottamuksen.514 On tärkeä muistaa, että tuottamusarviointi molemmissa maissa on yksilöllistä.
Hallituksen jäsen ei ole vastuussa sellaisesta liiketoimintapäätöksestä, jonka käsittelystä hän on
oikeutetusti ollut poissa tai jonka tekemistä vastaan hän on äänestänyt. Venäjällä Korkeimman
siviilioikeuden oikeusohjeessa 62/2013 omaksuma kanta on tosin verrattain tiukka, sillä poissa-
olo hyväksytään vastuun poistavaksi perusteeksi vain lain mukaisessa esteellisyystilanteessa. 515
Hyväksyttyjen poissaolojen joukkoon täytyy lukea myös Venäläisessä siviilioikeudessa hyväk-
sytyt force majoure -tilanteet esimerkiksi sairaustapaukset.516 Suomalaisessa oikeuskirjallisuu-
dessa poissaoloihin on suhtauduttu liberaalimmin. Esimerkiksi Savela on katsonut, että hallituk-
sen jäsen voi olla poissa kokouksesta ilman syytä, kunhan tarkoitus ei ole pakoilla vastuuta.517
Vastuusta ei sen sijaan aina vapauta se, että liiketoimintapäätöksen olisi siunannut jokin toinen
orgaani esimerkiksi yhtiökokous. Venäjän oikeusohjeen 62/2013, 7 §:n mukaan ei ole perusteita
hylätä vahingonkorvausvaatimusta johtajaa kohtaan yhtiölle aiheuttamistaan vahingoista sillä
perusteella, että vahinkoihin johtaneen päätöksen oli tehnyt jokin yhtiön kollegiaalinen orgaani
tai osakkeenomistajat, sikäli kun johtajalla oli itsenäinen velvollisuus päätöksen täytäntöön-
panossa toimia yhtiön intressissä järkevästi harkiten. Epäselvää tosin on, tuleeko hallituksen
pidättäytyä sinänsä legitiimin yhtiökokouksen päätöksestä, jos sen toimeenpano ei hallituksen
mielestä ole järkevästi harkittua. Ongelma jää odottamaan tulevan oikeuskäytännön ratkaisuja.
Suomessa hallitus vapautuu lähtökohtaisesti vastuusta yhtiökokouksen tekemän päätöksen täy-
täntöönpanosta, kunhan se on lain ja yhtiöjärjestyksen mukainen ja pätevä. Suomen osakeyhtiö-
lain 6 luvun 2 §:n 2 momentin mukaan [h]allitus tai hallituksen jäsen ei saa noudattaa yhtiöko-
kouksen, hallintoneuvoston tai hallituksen tekemää päätöstä, joka on tämän lain tai yhtiöjärjes-
tyksen vastaisena pätemätön.
3.2.2 Virheet liiketoimintapäätöksen päätöksentekoprosessissa
Venäjällä Korkein siviilioikeus on oikeusohjeessaan 62/2013 poikkeuksellisen selvästi linjan-
nut, milloin hallituksen päätöksentekoprosessissa on toimittu epäasianmukaisesti. Oikeusohjeen
2 ja 3 §:n mukaan päätöksentekoprosessi on ollut hallituksen toiminnan standardien vastainen ja
siten epäasianmukainen, jos hallitus tai sen yksittäinen jäsen:
514 Kts. KPL 3.3.1. HE 109/2005, 8 §:n yksityiskohtaisten perustelujen mukaan
[h]uolellisuusvelvollisuuden vastaisena voidaan pitää myös sitä, että jokin toimi jätetään kokonaan teke-
mättä.
515 Oikeusohje 62/2013, 7 §:n 2. mom.
516 Katso KPL 3.1.3.
517 Katso KPL 3.1.3. Eri asia on, että päätöksenteosta poissa olleella hallituksen jäsenellä voi olla molem-
pien maiden vahingonkorvausoikeudessa hyväksytty vahingon rajoitusvelvollisuus, jonka laiminlyönti
saattaa perustaa tuottamuksen. Teema joudutaan kuitenkin rajaamaan teoksen ulkopuolelle.
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1) teki päätöksen huomioimatta päätöksen kannalta merkityksellistä, hänen hallussaan ollutta
tietoa;
2) ei edes yrittänyt hankkia päätöksen kannalta välttämätöntä ja riittävää tietoa;
3) ei noudattanut yleisesti vaadittuja tai yhtiössä yleensä käytettyjä sisäisiä päätöksentekopro-
sesseja, joita sovelletaan vastaavassa toiminnassa; tai
4) teki päätöksen ilman lain tai yhtiöjärjestyksen vaatimaa yhtiön toisen orgaanin hyväksyntää.
Venäläinen oikeuskäytäntö koskee pääasiassa tapauksia, joissa hallituksen jäsen tai muu yhtiön
johto on laiminlyönyt selvittää tai jättänyt huomiotta transaktion kohteen markkinahinnan tai
laiminlyönyt selvittää transaktion vastapuolten taustatiedot. Moskovan alueen korkein siviilioi-
keus katsoi ratkaisussaan ФАС 02.10.2013 N A40-136/12-103-1 johtoryhmän puheenjohtajan
olevan vahingonkorvausvelvollinen yhtiölle solmimastaan epäedullisesta luottosopimuksesta
osakeyhtiölain 71 §:n perusteella. Perusteena oli, ettei johtaja ollut tarkistanut luotonsaajan taus-
toja vaadittavalla tavalla, eikä siten hankkinut päätöksensä perusteeksi riittävästi informaatiota.
Luotonsaaja oli käyttänyt varoja rikolliseen toimintaan, josta tälle myöhemmin oli langetettu
rikostuomio.
Moskovan kaupungin siviilituomioistuimen ratkaisussa 25.07.2013 N A40-56721/13 verotar-
kastuksessa oli ilmennyt, että pääjohtaja oli tehnyt ja maksanut fiktiivisen kaupan pöytälaatik-
koyhtiölle. Tuomioistuin teki johtopäätöksen, että pääjohtaja oli laiminlyönyt velvollisuutensa
tarkastaessaan puutteellisesti sopimuskumppanin kanssa tehdyn kaupan ehdot. Pääjohtaja ei
toiminut vaadittavalla järkevällä harkinnalla valitessaan sopimuskumppanin ja tuomitsi pääjoh-
tajan vahingonkorvausvastuuseen yhtiötä kohtaan osakeyhtiölain 71 §:n perusteella.
Oikeusohjetta 62/2013 edeltävässä oikeuskäytännössä Volgo-Vjatskovan alueen korkeimman
siviilioikeuden ratkaisussa ФАС 29.07.2011 N A17-3605/2010 hallitus oli vaihtanut liiketoi-
minnan kaupallisen strategian mielestään parempaan. Strategia osoittautui myöhemmin yhtiölle
vahingolliseksi. Tuomioistuin ratkaisussaan, että ”riski liiketoiminnan harjoittamisessa on itses-
tään selvä, eikä ilman liiketoimintaa voi harjoittaa ilman riskinottoa.” Hallituksen toiminnan
lainmukaisuutta tulisi arvioida sen perusteella, 1) oliko päätöksen tueksi tehty informaation täysi
analyysi ja 2) missä määrin tehty päätös vastasi osakkeenomistajien intressejä. Tuomioistuin
teki johtopäätöksen, jonka mukaan strategian muutos oli toteutettu yhtiön maksimaalisen intres-
sin ajamiseksi, hallitus toteutti kaiken kattavan analyysin markkinoista ja siten päätyi yhtiölle
erityisen tärkeään päätökseen vastuullisesti. Näissä olosuhteissa pelkkä virhe liiketoimintapää-
töksen kannattavuuden arvioinnissa ei riittänyt perustamaan vahingonkorvausvastuuta johtajalle
yhtiölle aiheutuneista vahingoista.
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Itä-Siperian korkeimman siviilioikeuden ratkaisussa ФАС 23.05.2005 N A19-31444/04-54-
Ф02-2278/05-С2 hallitus oli valtuuttanut pääjohtajan myymään kiinteistön nimenomaan riip-
pumattoman arvioijan arvioimalla markkinahinnalla. Pääjohtaja ei ollut käyttänyt arvioijaa vaan
myi kiinteistön itsenäisesti 5,4 miljoonalla ruplalla. Tuomioistuin arvioi myöhemmin kiinteistön
arvon olevan 14,5 miljoonaa ruplaa. Pääjohtajan katsottiin laiminlyöneen velvollisuutensa toi-
mia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten myydessään kiinteistön sel-
västi alle markkinahinnan käyttämättä vaadittua riippumatonta arvioijaa. Pääjohtaja tuomittiin
vahingonkorvausvelvolliseksi yhtiötä kohtaan osakeyhtiölain 71 §:n perusteella.
Taustatietojen selvittämisvaatimuksen lisäksi oikeusohjeessa 62/2013 vaaditaan hallituksen
noudattavan yhtiössä yleisesti käytettyjä sisäisiä päätöksentekoprosesseja, joita voivat olla esi-
merkiksi liiketoimintapäätöksen hyväksyttäminen lakiasiainosastolla tai tilintarkastajalla. Ky-
seeseen saattaisi tämän pohjalta tulla esimerkiksi myös ”complience-officerin” hyväksyntä.
Oikeusohjeen 62/2013 vaatimus lain tai yhtiöjärjestyksen vaatimasta toisen orgaanin hyväksyn-
nästä koskee hallituksen päätöksenteon osalta erityisesti tietyiltä päätöksiltä vaadittavaa yhtiö-
kokouksen hyväksyntää. Edellä kappaleessa 2.3.1 käsiteltiin hallituksen ja yhtiökokouksen toi-
mivaltaa sekä näiden orgaanien välistä toimivallan jakoa. Kappaleessa tultiin johtopäätökseen,
että hallituksen ja yhtiökokouksen toimivallan jako Venäjällä on varsin joustamaton. Esimerkik-
si osakeyhtiölain 10 luvussa säädetään ”suurten transaktioiden” toteuttamisesta. Luvun 79 §:n 2
momentin mukaan transaktio, jonka arvo on yli 50 prosenttia yhtiön tasearvosta, tulee hyväksyt-
tää yhtiökokouksella 75 prosentin äänten enemmistöllä. Hallituksen tehdessä yhtiökokouksen
yksinomaiseen toimivaltaan kuuluvan päätöksen tuottamus on selvä.518
On kuitenkin huomattava, ettei oikeusohjeen 62/2013 liiketoimintapäätösperiaate määrittele
tyhjentävästi hyväksyttävän päätösprosessin kriteerejä, vaan kuten jo niin moneen kertaan on
todettu, se määrittelee kantajan näyttötaakkaa helpottaakseen päätösprosessin epäasianmukai-
suuden kriteerit. Siten myös muutkin kuin edellä käsitellyt virheet päätöksentekoprosessissa
saattavat perustaa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden, ja tältä osin voidaan vain
odottaa selventävää tuomioistuinkäytäntöä.
Suomessa edellytykset hallituksen asianmukaiselle päätöksentekoprosessille ilmenevät
edellä käsitellystä nykyisen osakeyhtiölain hallituksen esityksen liiketoimintapäätösperiaat-
teesta. Kertauksena, nykyisen osakeyhtiölain hallituksen esityksen 1 luvun 8 §:n yksityis-
kohtaisten perustelujen mukaan [r]iittävänä huolellisuutena voidaan yleensä pitää sitä, että
ratkaisun taustaksi on hankittu tilanteen edellyttämä asianmukainen tieto, sen perusteella
518 Venäjän osakeyhtiölain 10 luvun 78 §:n 1 momentin mukaan ”suuri transaktio” on transaktio, jonka
tase-arvo on yli 25 prosenttia yhtiön tase-arvosta. Hallitus voi 79 §:n 2 momentin mukaan hyväksyä yk-
simielisesti transaktion, jos transaktion tase-arvo on 25–50%.
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on tehty johdonmukainen päätös tai muu toimi… Vahingonkorvausta koskevan 22 luvun 1
§:n yksityiskohtaisten perustelujen mukaan korvausvastuun perustavasta tuottamuksellises-
ta menettelystä ei kuitenkaan ole kysymys esimerkiksi tilanteissa, joissa yhtiön johdon te-
kemät olosuhteisiin nähden asianmukaiseen harkintaan ja selvitykseen perustuvat liiketoi-
mintapäätökset jälkikäteen osoittautuvat yhtiön kannalta liiketaloudellisesti epäonnistu-
neiksi.
Siten, hallituksen jäsen täyttää liiketoimintapäätösperiaatteen ja toiminnan standardin pää-
töksentekoprosessille asettamat vaatimukset liiketoimintapäätöksen tekemisen osalta, jos:
1) päätöksen perusteeksi on hankittu olosuhteiden edellyttämä asianmukainen tieto ja selvi-
tys; ja
2) liiketoimintapäätös on tehty tämän tiedon ja selvityksen perusteella asianmukaisesti har-
kiten.
Valitettavasti liiketoimintapäätösperiaatteen soveltamisesta ei Suomessa ole nykyisen osa-
keyhtiölain aikaista Korkeimman oikeuden käytäntöä. Vanhan lain aikaisesta oikeuskäy-
tännöstä on syytä mainita ratkaisu KKO 1997:110, jossa liikepankille oli johtokunnan huo-
limattomasta luotonannosta johtuen aiheutunut luottotappiota, joista johtokunnan jäseniltä
vaadittiin vahingonkorvausta. Erään vastaajan vastuualueeseen oli kuulunut yritysluotonan-
to. Hän oli myös johtokunnan käsittelemien luottojen valmistelusta vastanneen luottoryh-
män puheenjohtaja sekä oli johtokunnan jäsenenä esitellyt johtokunnan kokouksissa kaikki
vahinkoihin johtaneet luottoasiat ja osallistunut luottopäätösten tekemiseen. Korkeimman
oikeuden mukaan hän oli siten ollut velvollinen huolehtimaan siitä, että luottopäätösten te-
kemiseen oli käytettävissä oikeat ja riittävät taustatiedot. Korkein oikeus totesi hänen lai-
minlyöneet nämä velvollisuudet, ja tuomitsi hänet vahingonkorvausvelvolliseksi aiheutu-
neista luottotappioista. Vahingonkorvausvelvollisuus syntyi siis sillä perusteella, ettei vir-
heellisen liiketoimintapäätöksen perusteeksi oltu hankittu riittävää taustaselvitystä.
Toisessa luotonantoon liittyvässä ratkaisussa KKO 2000:69 arvioitiin yhtiön sisäisten oh-
jeiden rikkomisen vaikutusta tuottamusarviointiin. Tapauksessa liikepankki vaati johtokun-
tansa jäseniltä vahingonkorvausta sillä perusteella, että johtokunnan jäsenet olivat luotto-
päätökset tehdessään toimineet vastoin pankissa tuolloin voimassa olevia luoton myöntä-
mistä koskevia määräyksiä, joilla pankki oli pyrkinyt turvaamaan riskinoton perusteellisen
harkinnan. Korkein oikeus totesi, että tällaisen menettelyn johdosta yleensä seuraa vahin-
gonkorvausvelvollisuus. Tuottamusarvioinnin osalta KKO painotti virheellisen päätöksen-
tekomenettelyn merkitystä ja liitti siihen tietynlaisen vastuupresumtiovaikutuksen.519 Pää-
töksestä voi siis tehdä varovaisen johtopäätöksen, että hallituksen jäsenen oletetaan toimi-
neen huolimattomasti, jos hän rikkoi yhtiön sisäisiä ohjeita. Tapauksessa vahingonkorvaus-
vaatimus hylättiin kuitenkin muilla perusteilla, joita käsitellään tarkemmin jäljempänä.
519 KKO:n tapaukset kommentein 2000 I, Mika Hemmo: KKO 2000:69 Pankin pääjohtajan ja johtokun-
nan jäsenten korvausvastuu pankille aiheutuneesta luottotappioista.
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Kuten huomataan, Suomessa päätöksentekoprosessille asetettavat vaatimukset ovat huo-
mattavasti pienemmät ja joustavammat kuin Venäjällä. Lisäksi liiketoimintapäätösperiaat-
teen kriteerien noudattaminen suojaa hallitusta mahdolliselta vahingonkorvausvastuulta
mahdollistaen siten vapaamman toiminnan ja riskinoton toisin kuin Venäjällä. Ero on klas-
sinen esimerkki Suomen tehokkuuteen ja joustavuuteen pyrkivän osakeyhtiölakimallin ja
Venäjän itsestään toteutuvan, järjestelmää suojaamaan pyrkivän lakimallin eroista.
3.2.3 Ylisuuren kaupallisen riskin ottaminen
Vaikka liiketoimintapäätöksellä olisi liiketaloudellinen peruste ja se olisi tehty asianmukaisia
päätöksentekoprosesseja noudattaen, vahingonkorvausvelvollisuuden saattaa molemmissa mais-
sa perustaa se, että liiketoimintapäätöksen riski on yksinkertaisesti liian suuri. Edellä kappalees-
sa 2.4.3 todettiin molempien maiden osalta, että riskin tavanomaisuutta arvioitaessa on huomioi-
tava yrityksen toimiala, toiminnan laajuus sekä muut olosuhteet. Liiketoiminnan fokukseen
kuulumaton toimi on helpommin ei-tavanomaista riskinottoa kuin fokukseen kuuluva liiketoi-
minta. Vastaavasti toimen riskipitoisuus riippuu yhtiön taloudellisista mahdollisuuksista toteut-
taa toimi. Päätös ei ole enää tavanomaisen yritystoiminnan riskin rajoissa, jos riski uhkaa yri-
tyksen stabiiliutta ja olemassaoloa sekä on huomattavassa epäsuhdassa mahdolliseen voittoon.
Liian korkeana riskinä voidaan pitää esimerkiksi sitä, että hallitus päättää ryhtyä johonkin hank-
keeseen kokonaan tai yhtiön pääomarakenteeseen verrattuna suhteettoman suurella lainarahoi-
tuksella. Samoin riskiä voidaan pitää liian suurena, jos päätöstä tehdessä voidaan todeta pienen-
kin poikkeaman ennakko-oletuksissa aiheuttavan tappiota. Käsitykset kaupallisen riskin sallitta-
vuudesta vastaavat Venäjällä ja Suomessa melko pitkälti toisiaan.
Venäjän korkein siviilioikeus on käsitellyt kaupallisen riskin merkitystä ratkaisussaan ВАС РФ
22.05.2007 N 871/07, joka on ollut inspiraationa oikeusohjeen 62/2012 tavanomaisen kaupalli-
sen riskin sallittavuudelle. Tapauksessa leipomoalan yhtiön pääjohtaja oli tehnyt sopimuksen
toisen yhtiön kanssa jauhon toimituksesta. Toimitettu jauho osoittautui kuitenkin huonolaatui-
seksi, vaikka sopimuksen mukaan yhtiö oli sitoutunut toimittamaan ensiluokkaista jauhoa. Asia
päätyi tuomioistuimeen, jossa lopulta sovittiin, että jauhontoimittaja maksaa leipomoalan yhtiöl-
le osan vahingosta. Tämän jälkeen leipomoalan yhtiön osakkeenomistaja vaati uudessa oikeus-
prosessissa yhtiön puolesta jauhontoimitussopimuksen tehneeltä pääjohtajalta loppuosaa vahin-
gosta sillä perusteella, että tämä oli rikkonut velvollisuuttaan toimia yhtiön intressissä vilpittö-
mässä mielessä ja järkevästi harkiten tehdessään sopimuksen. Tapaus päätyi Korkeimpaan sivii-
lioikeuteen asti, joka totesi, ettei yhtiön johtajaa voida asettaa osakeyhtiölain 71 §:n mukaiseen
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vahingonkorvausvastuuseen, jos hän toimi järkevän kaupallisen riskin rajoissa. Korkein siviili-
oikeus huomautti, että sopimuksentekohetkellä jauhontoimittaja oli ollut normaalissa taloudelli-
sessa tilassa, ja pääjohtaja oli ryhtynyt toimenpiteisiin saadakseen yhtiölle aiheutuneet vahingot
takaisin. Sopimuksessa ei nähty mitään tavanomaisesta kauppatavasta poikkeavaa. Pääjohtaja ei
siten ollut ylittänyt järkevän kaupallisen riskin rajoja ja vahingonkorvausvaade pääjohtajaa vas-
taan hylättiin.
Edellä käsitellyssä Volgo-Vjatskovan korkeimman siviilioikeuden ratkaisussa ФАС 29.07.2011
N A17-3605/2010 tuomioistuin otti kantaa myös kaupallisen riskin järkevyyteen. Tapauksessa
yhtiö vaati pääjohtajalta vahingonkorvauksia siitä aiheutuneesta vahingosta, että hän oli luopu-
nut kokonaan kaukolämpöputkiin ja niiden varaosiin liittyvästä teknisestä toiminnasta ja siten
kokonaan vaihtanut yhtiön toimialan. Tuomioistuin kuitenkin totesi ratkaisussaan, että pääjohta-
ja valitsi mielestään kaupallisesti paremman strategian kehittää yritystoimintaa. Strategian muu-
tos oli toteutettavissa ja se oli tehty järkevän kaupallisen riskin raameissa. Pelkästään se, että
päätös myöhemmin osoittautui yhtiölle vahingolliseksi, ei todistanut pääjohtajan toiminnan
epäasianmukaisuudesta. Kanne hylättiin.
Kaupallinen riski liittyy myös edellä käsiteltyyn taustatietojen selvittämisvelvollisuuteen. Esi-
merkiksi Moskovan kaupungin siviilioikeustuomioistuimen ratkaisussa АС 26.01.2012 N A40-
19479/10-114-127 pääjohtajan vahingonkorvausvelvollisuutta perusteltiin myös sillä, että jos
johtaja on laiminlyönyt velvollisuuden ottaa selvää sopimuskumppanin perustiedoista, ei liike-
toimintapäätös voi olla järkevän kaupallisen riskin rajoissa. Tapauksessa kävi ilmi, ettei sopi-
muskumppania löytynyt valtakunnallisesta rekisteristä, eikä sitä todellisuudessa edes ollut ole-
massa.
Suomessa korkein oikeus on käsitellyt ylisuuren kaupallisen riskin vaikutusta vahingonkor-
vausvelvollisuuden arviointiin muutamassa ennakkopäätöksessään. Tapauksessa KKO
1999:86 hallituksen jäsen tuomittiin vahingonkorvausvelvolliseksi sillä perusteella, että hal-
lituksen jäsen oli osallistunut yhtiön varojen lainaamiseen emoyhtiölle tilanteessa, jossa
luottotappion vaara oli ilmeinen. Korkein oikeus siis totesi ylisuuren kaupallisen riskin joh-
tavan huolellisuusvelvollisuuden vastaisena menettelynä hallituksen jäsenen vahingonkor-
vausvelvollisuuteen, vaikkei sitä nimenomaisesti maininnutkaan.
Jo edellä sivutussa ratkaisussa KKO 2000:69 liikepankki vaati johtokuntansa jäseniltä va-
hingonkorvausta sillä perusteella, että johtokunnan jäsenet olivat luottopäätökset tehdessään
toimineet vastoin pankissa tuolloin voimassa olevia luoton myöntämistä koskevia määräyk-
siä, joilla pankki on pyrkinyt turvaamaan riskinoton perusteellisen harkinnan. Pankkitaka-
ukselle ja luottolimiitille ei ollut vaadittu riittäviä vakuuksia. Korkein oikeus totesi, että täl-
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laisen menettelyn johdosta yleensä seuraa vahingonkorvausvelvollisuus. Tapauksessa ra-
hoitukseen oli osallistunut myös ranskalaispankki, jonka kanssa neuvottelut olivat menneet
niin pitkälle, että tämä uskoi liikepankin sitoutuneen rahoitukseen ja teki jo oman luotonan-
topäätöksensä. Esitetyn selvityksen mukaan oli ollut vaarana, että jos pankki olisi vetäyty-
nyt toisen osapuolen tahdon vastaisesti projektista, tämä olisi riitauttanut pankin menettelyn
asiassa. Toisen osapuolen aikaisemman käyttäytymisen perusteella oli ollut pääteltävissä,
että tämä olisi voinut tapahtua tavalla, josta olisi saattanut aiheutua kielteistä julkisuutta
pankille ja sen myötä haittaa pankin ulkomaiselle jälleenrahoitukselle. KKO:n mukaan lii-
kepankin liiketoimintaan nähden suuruusluokaltaan tavanomaiset pankin strategian mukai-
seen kiinteistösijoitukseen liittyvät luottopäätökset ovat olleet sen hetken arvion mukaan
hyväksyttävä vaihtoehto pankin toiminnan kannalta tuntuvan vahingon välttämiseksi. Siten
luottopäätöksillä ei ylitetty liikepankin sijoitustoiminnassa sallitun riskinoton rajaa. Tapaus
tuo esiin sen, että maksimimäärältään suuremman riskin ottaminen voi olla perusteltua sil-
loin, kun kilpaileva toimintavaihtoehtokin johtaisi joka tapauksessa tiettyihin menetyk-
siin.520 Lisäksi voidaan päätellä, että kaupallisen riskin arvioinnissa painottuu liiketoiminta-
päätöksen koon tavanomaisuus suhteessa yhtiön toiminnan laajuuteen.521
3.2.4 Intressikonflikti ja liiketoimintapäätöksen yhtiön intressin vastaisuus
Määritettäessä liiketoimintapäätöksen asianmukaisuutta päätöksentekoprosessin ja sallitun ris-
kin lisäksi oikeastaan keskeisin kysymys on, onko liiketoimintapäätös yhtiön intressin mukainen
vai tehtiinkö se mahdollisesti jonkun muun intressiä silmällä pitäen. Edellä useaan otteeseen
sivutun Venäjän korkeimman siviilioikeuden oikeusohjeen 62/2013, 2§:n 1 kohdan mukaan
hallituksen jäsenen voidaan katsoa toimineen (olleen passiivinen) vilpillisesti erityisesti, jos hän
on 1) toiminut asiassa, jossa on ollut intressikonflikti hänen henkilökohtaisten intressiensä (tai
yhteistyökumppaneiden intressien) ja yrityksen intressin välillä. Pois lukien tilanteet, joissa tieto
intressikonfliktista oli etukäteen julkaistu ja johtajan toiminta oli hyväksytty soveltuvan lain
mukaan.
Oikeuskäytännössä tärkein intressikonfliktia koskeva ratkaisu on Korkeimman siviilioikeuden
ratkaisu ВАС РФ 06.03.2012 N 12505/1 niin sanotussa Kirovskij Zavod -tapauksessa. Tapauk-
sessa pääjohtaja oli päättänyt siirtää yhtiönsä Kirovskij Zavodin pääomaa tytäryhtiön Putilovskij
520 KKO:n tapaukset kommentein I 2000 Mika Hemmo: KKO 2000:69 Pankin pääjohtajan ja johtokunnan
jäsenten korvausvastuu pankille aiheutuneesta luottotappioista.
521 Lähivuosina voidaan odottaa mahdollista Korkeimman oikeuden ratkaisua ylisuuresta kaupallisesta
riskistä sekä sen realisoitumisen aiheuttamasta johdon vahingonkorvausvelvollisuudesta niin sanotussa
Primula-tapauksessa. Yhtiön tekemä yksi suuri epäonnistunut investointi ajoi lopulta koko yhtiön kon-




Zavodin pääomaksi noin 60 miljoonan ruplan edestä. Kirovskij Zavod oli Putilovskij Zavodin
ainoa osakkeenomistaja ja siten pääjohtajan kontrollissa. Myöhemmin Putilovskij Zavodin ni-
miin oli hankittu vastaavan 60 miljoonan ruplan edestä pääjohtajan oman sijoitusyhtiön Zigma
Investin osakkeita. Kirovskij Zavodin osakkeenomistaja, yhtiö nimeltä Daroga nosti vahingon-
korvauskanteen pääjohtajaa vastaan vedoten pääjohtajan intressikonfliktiin ja siihen, ettei pää-
johtaja ollut toiminut Kirovskij Zavodin intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten.
Alemmat tuomioistuimet, viimeisimpänä Pietarin alueen korkein siviilioikeus olivat hylänneet
kanteen sillä perusteella, ettei kantaja ollut kyennyt näyttämään olosuhteiden kokonaisuudes-
saan olevan sellaiset, että pääjohtaja olisi toiminut vasten Kirovskij Zavodin intressiä. Korkein
siviilioikeus totesi, että alemmat tuomioistuimet olivat asettaneet näyttötaakan virheellisesti.
Ensinnäkin, molemmissa transaktioissa pääjohtajalla oli sidonnaisuuksia ja siten mahdollinen
intressikonflikti hänen oman intressinsä ja Kirovskij Zavodin intressin välillä. Korkeimman
siviilioikeuden mielestä intressikonfliktin ollessa käsillä voidaan olettaa hallituksen jäsenen
toimineen yhtiön intressin vastaisesti, jolloin näyttötaakka liiketoimintapäätöksen yhtiön intres-
sinmukaisuudesta kääntyy hallituksen jäsenelle. Lisäksi asianmukaisesti toimivan johtajan tulisi
tuoda intressikonflikti esille. Tapauksessa pääjohtaja ei ollut tuonut esiin intressikonfliktiaan ja
itse asiassa oli salannut kokonaan sen, että Putilovskij Zavodin saamalla pääomasijoituksella oli
hankittu hänen oman sijoitusyhtiönsä osakkeita rahojen päätyessä lopulta hänelle. Korkein sivii-
lioikeus katsoi, ettei pääjohtaja kyennyt näyttämään järjestelyjen olevan Kirovskij Zavodin in-
tressien mukaisia. Sen sijaan se totesi kantajan osoittaneen vakavaa näyttöä ja argumentteja
intressikonfliktin tunnusmerkeistä sekä pääjohtajan todellisesta, Kirovskij Zavodin intressin
vastaisesta tarkoitusperästä. Korkeimman siviilioikeuden mielestä pääjohtajan toimenpiteet
olivat vähentäneet Kirovskij Zavodin omaisuuden arvoa ja siten osakkeenomistajien osakeomis-
tusten arvoa. Pääjohtaja tuomittiin korvaamaan aiheutunut vahinko Kirovskij Zavodille osake-
yhtiölain 71 §:n perusteella. Tapaus toi siis esille periaatteen, jonka mukaan osakeyhtiön halli-
tuksen jäsenelle lankeaa lähtökohtaisesti vahingonkorvausvelvollisuus aiheuttamistaan vahin-
goista intressikonfliktin ollessa käsillä, ellei hän pysty osoittamaan toimenpiteen olleen yhtiön
intressin mukainen.
Liiketoimintapäätös saattaa olla myös tehty vastoin yhtiön intressiä, vaikka hallituksen jäsenellä
ei olisi ollut asiassa intressikonfliktia. Lähtökohtana yhtiön intressinmukaisuuden arvoinnoissa
on yhtiön toiminnan tarkoitus, joka Venäjällä on lähtökohtaisesti voiton tuottaminen kaikkien
osakkeenomistajien intressissä.522 Oikeusohjeen 62/2013, 2 §:n 5 momentin mukaan hallituksen
jäsenen oletetaan toimineen vahingonkorvausvelvollisuuden perustaen vilpillisesti, jos hän 1)
tiesi tai 2) olisi pitänyt tietää, että hänen toimintansa (tai passiivisuutensa) sillä hetkellä ei vas-
tannut yhtiön intressiä, esimerkiksi suoritti transaktion (äänesti sen puolesta) oikeushenkilön
522 Katso KPL 1.7.4.
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kannalta ilmeisen kannattamattomin ehdoin tai toimijan kanssa, joka oli selvästi kykenemätön
täyttämään velvoitteitaan (pöytälaatikkoyrityksen tai vastaavan kanssa). Ilmaus ”olisi pitänyt
tietää” viittaa edellä käsiteltyyn taustatiedon hankkimisvelvollisuuteen. Ilmaus ”tiesi” puoles-
taan viittaa siihen, että hallituksen jäsen suoritti transaktion tai äänesti sen puolesta, vaikka tiesi,
ettei liiketoimintapäätös vastaa yhtiön intressiä.523 Saman oikeusohjeen 2 §:n 2-5 momentit tar-
kentavat, että yhtiön kannalta epäedullisena ja siten yhtiön intressin vastaisena transaktiona
ymmärretään sellainen, jonka hinta ja muut ehdot huomattavasti eroavat vastaavan analogisen
transaktion hinnasta ja ehdoista. Esimerkiksi, jos transaktion kohteesta saatu korvaus on puolet
tai alle puolet siitä hinnasta, minkä sopimuskumppani myöhemmin sai transaktion kohteesta.
Transaktion epäedullisuus arvioidaan sen syntymishetken mukaan osana liiketoiminnan koko-
naisuutta. On mahdollista, että sinänsä tappiollinen kauppa on yksittäin tappiollinen, mutta
voitollinen osana isompaa kokonaisuutta tai että epäedullinen kauppa tehtiin välttääkseen vielä
suurempi vahinko.524
Oikeusohjeen 62/2013 sanamuodoista voidaan tehdä se merkittävä havainto, että Venäjällä
tuomioistuinten tulee kuitenkin arvioida myös liiketoimintapäätöksen lopputulosta, vaikka liike-
toimintapäätöksen lopputuloksen epäonnistuminen ei Venäjälläkään lähtökohtaisesti todista
vielä hallituksen jäsenen toimineen epäasiallisesti. Kantaa voidaan perustella oikeusohjeen
62/2013 ilmauksella, jonka mukaan johtajan oletetaan toimineen vilpillisesti, jos tämä suoritti
transaktion oikeushenkilön kannalta ilmeisen kannattamattomin ehdoin tai siten, että hinta ja
muut ehdot huomattavasti eroavat vastaavan analogisen transaktion hinnasta ja ehdoista.525
Esimerkiksi Uralin alueen korkeimman siviilioikeustuomioistuimen ratkaisussa ФАС
21.05.2007 N Ф09-4473/06-С6 hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuutta perusteltiin
nimenomaan sillä, että liiketoimintapäätöksen lopputulos oli yhtiön intressin vastainen. Pääjoh-
taja oli myynyt yhtiön kaasuputken, vaikka yhtiö sai siitä suuren osan tuloistaan eikä tarvetta
kaasuputken myymiselle olisi ollut. Lisäksi myynti tapahtui huomattavasti alle markkinahinnan.
Tuomioistuin totesi, että päätös oli yhtiön intressin vastainen ja tuomitsi vastaajan vahingonkor-
vausvelvolliseksi yhtiötä kohtaan osakeyhtiölain 71 §:n perusteella.
Edelleen esimerkkeinä tapauksista, joissa on toimittu yhtiön intressin vastaisesti toimivat hyvin
lisäksi edellä mainitut tapaukset, joissa yhtiön omaisuutta oli myyty selvästi alle markkinahin-
nan. Näissä tapauksissa tosin kyse oli siitä, etteivät taustatiedon selvittämisvelvollisuuden lai-
minlyöneet johtajat olleet selvittäneet markkinahintaa, eli heidän ”olisi pitänyt tietää” toimin-
523 Rajanveto sen välillä, milloin hallituksen jäsen laiminlöi velvollisuutensa hankkia riittävästi taustatie-
toa liiketoimintapäätöksen perusteeksi ja milloin tietoa oli jo tarpeeksi, mutta johtaja kuitenkin teki yhtiön
intressin vastaisen toimenpiteen, on häilyvä. Käytännössä ei kuitenkaan ole merkitystä kumpaa oikeusoh-
jeen 62/2013 pykälää sovelletaan.
524 Oikeusohje 62/2013
525 Tältä osin oikeusohjeessa 62/2013 on selvä ristiriita.
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tansa yhtiön intressin vastaisuus. Yhtiön intressin vastaisia ovat luonnollisesti myös kaikki yhti-
ön varoihin liittyvät väärinkäytöstilanteet, joita käsitellään jäljempänä kappaleessa 3.3.
Myös Suomessa, hallituksen jäsenen intressikonfliktia pidetään osakeyhtiölain 22 luvun
1§:n 3 momentin mukaan olettamana tämän vahinkoihin johtaneen toiminnan tuottamuksel-
lisuudesta. Pykälää koskevien hallituksen esityksen yksityiskohtaisten perustelujen mukaan
tällaiset tilanteet eroavat olennaisesti yhtiön tavanomaiseen liiketoimintaan kuuluvista pää-
töksentekotilanteista, joissa vahvana lähtökohtana on, ettei vahinko ole aiheutunut tuotta-
muksesta, vaikka päätös jälkikäteen arvioituna osoittautuukin yhtiön kannalta liiketaloudel-
lisessa mielessä epäedulliseksi.
Toisaalta, jos hallituksen jäsen toimii liiketoimintapäätösperiaatteen vaatimien päätöksen-
tekoprosessien mukaisesti eikä hänellä ole liiketoimintapäätöksessä intressikonfliktia, va-
hingonkorvausvastuun liiketoimintapäätöksen yhtiön edun vastaisuudesta voi perustaa vain
kelpoisuuden ylitys tai hallituksen jäsenen tahallisuus tai törkeä huolimattomuus. Tämä joh-
tuu siitä, että Suomen liiketoimintapäätösperiaatteen mukaan tuomioistuimen ei lähtökoh-
taisesti tule arvioida liiketoimintapäätöksen lopputuloksen eli yhtiön edun mukaisuuden
onnistumista.526 Liiketoimintapäätösperiaate ei kuitenkaan suojaa kelpoisuuden ylitykseltä,
eikä lojaliteettiperiaatteen vuoksi tahallisuudelta tai törkeältä tuottamukselta. 527
Arvioitaessa liiketoimintapäätöksen yhtiön edun vastaisuutta lähtökohtana myös Suomessa
on yhtiön toiminnan tarkoitus, joka ymmärretään voiton tuottamisena kaikkien osakkeen-
omistajien intressissä sekä valistuneen arvonmaksimoinnin käsitteen kautta.528 Siten tahal-
laan tai törkeällä huolimattomuudella yhtiön toiminnan tarkoituksen vastaisesti tehty liike-
toimintapäätös perustaa hallituksen jäsenelle vahingonkorvausvelvollisuuden. Selvänä ero-
na Venäjään voidaan pitää sitä, että hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu liiketoimin-
tapäätöksen jälkikäteisestä epäonnistumisesta aktualisoituu vasta edellä mainitun tuotta-
mustason ylityttyä, kun Venäjällä oikeusohjeen 62/2013 perustella riittänee jo liiketoimin-
tapäätöksen riittävä huonouden taso riippumatta hallituksen jäsenen tuottamuksen tasosta.
526 HE 109/2005, 22 luvun 1 §:n 1 momentin yksityiskohtaiset perustelut: ”Korvausvastuun perustavasta
tuottamuksellisesta menettelystä ei kuitenkaan ole kysymys esimerkiksi tilanteissa, joissa yhtiön johdon
tekemät olosuhteisiin nähden asianmukaiseen harkintaan ja selvitykseen perustuvat liiketoimintapäätök-
set jälkikäteen osoittautuvat yhtiön kannalta liiketaloudellisesti epäonnistuneiksi.”
527 Katso KPL 2.4 sekä Mähönen & Villa 2006 s. 113. Toiminnan tahallisuus tarkoittaa käytännössä loja-
liteettivelvollisuuden vastaista toimintaa, jossa hallituksen jäsen tietoisesti tekee yhtiön edun vastaisen
liiketoimintapäätöksen.
528 Katso KPL 1.7.4.
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3.3 Muut hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuun tyyppitilanteet Venäjällä ja Suo-
messa
3.3.1 Yhtiön ja sen varainhoidon valvonnan laiminlyöminen
Venäjällä hallituksen jäsenen velvollisuuksiin katsotaan kuuluvan yhtiön toiminnan valvomi-
nen. Velvollisuuden sisältö on jäänyt kuitenkin avoimeksi, sillä sitä ei määritellä laissa. Kappa-
leessa 2.3.4 todettiin, että oikeuskirjallisuudessa velvollisuuden ymmärretään pitävän sisällään
kontrolli- ja tutkimisvallan yhtiön toiminnan selvittämiseksi, ja sen kohdistuvan ennen kaikkea
pääjohtajan toimintaan. Oikeuskäytännössä hallituksen valvontavelvollisuuden laiminlyöntiä
koskevat tapaukset kuitenkin loistavat poissaolollaan.529 Vaikuttaisi siltä, että lain nimenomais-
ten määräysten puuttuminen on johtanut siihen, ettei hallitus käytännössä joudu vahingonkor-
vausvastuuseen valvontavelvollisuuden laiminlyönnistä. Tapauksia ei myöskään ole osakeyhtiö-
lain nimenomaisen varojen valvontaa koskevan säännöksen, VEOYL 35 §:n mukaisen nettova-
rallisuuden laskemiseen reagoimisesta.
Suomessa yhtiön ja sen varainhoidon valvonta sekä taloudellisen tilan heikkenemiseen reagoi-
minen ovat sen sijaan hallituksen keskeisiä velvollisuuksia myös oikeuskäytännön valossa. Tuo-
reimmassa hallituksen jäsenen vahingonkorvausta koskevassa ratkaisussa KKO 2012:65 kon-
kurssipesä haki hallituksen ainoalta jäseneltä vahingonkorvausta sillä perusteella, että hän oli
laiminlyönyt vanhan osakeyhtiölain mukaisen velvollisuutensa kutsua yhtiökokouksen koolle
päättämään yhtiön asettamisesta selvitystilaan, vaikka yhtiön oma pääoma oli menetetty.530 Hal-
lituksen jäsen oli sen sijaan päättänyt jatkaa toimintaa, mistä aiheutui yhtiölle ja siten velkojille
entistä enemmän tappioita. Korkein oikeus totesi ratkaisussaan, ettei osakeyhtiön yleisen varal-
lisuusaseman heikentyminen lähtökohtaisesti ole sellaista vahinkoa, jonka osakeyhtiön hallituk-
sen jäsen olisi velvollinen korvaamaan yhtiölle tai sen konkurssipesälle. Toisaalta korkein oike-
us huomautti, että oikeuskäytännössä on vakiintuneesti katsottu hallituksen vahingonkorvaus-
vastuun velkojia kohtaan aktualisoituvan pakkoselvitystilaa koskevan sääntelyn rikkomisesta.
Ratkaisussaan korkein oikeus piti vahingonkorvausvastuuta velkojia kohtaan mahdollisena sillä
perusteella, ettei varojen vähentymiseen oltu reagoitu lain vaatimalla tavalla.531 Vastaavasti
ratkaisuissa KKO 2000:106 ja KKO 1986 II 130 osakeyhtiön hallitus tuomittiin vahingonkor-
529 Katso kuitenkin Pietarin läänin siviilituomioistuimen päätös laittomasta varojenjaosta 07.06. 2007 N
A56-20753/2006 seuraavassa kappaleessa. Oikeustapaushaut on tehty kaiken Venäjän oikeuskäytännön
kattavalla Konslutant+ ohjelmalla Pietarin valtionkirjaston juridiikan osastolla. Lisäksi tapauksia on etsit-
ty aihetta käsittelevistä artikkeleista.
530 Nykyisessä osakeyhtiölaissa pakkoselvityssääntelyä korvaa 20 luvun 23 §:n rekisterimerkintä osakeyh-
tiön oman pääoman ollessa negatiivinen.
531 Velkojat eivät kuitenkaan olleet nostaneet kannetta, vaan kanteen oli nostanut ainoastaan konkurssipe-
sä tälle siirtyneen yhtiön kanneoikeuden perusteella. Kuten jo edellä todettiin, normin suojatarkoitusop-
piin vedoten Korkein oikeus hylkäsi konkurssipesän kanteen, sillä pakkoselvitystä koskevat pykälät kat-
sottiin säädetyksi velkojien, ei yhtiön suojaksi.
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vausvelvolliseksi velkojaa kohtaan laiminlyötyään edellisen osakeyhtiölain mukaisen velvolli-
suutensa kutsua yhtiökokous koolle päättämään selvitystilaan asettamisesta.
Ratkaisussa KKO 1999:118 osakeyhtiön hallituksen jäsenet tuomittiin vahingonkorvausvastuu-
seen yhtiön varainhoidon järjestämisen tai pikemminkin sen valvonnan laiminlyömisestä. Yhti-
ön osakkeenomistaja oli usean vuoden aikana nostanut yhtiöstä varoja omaan käyttöönsä osake-
yhtiölain säännösten vastaisesti. Hallituksen jäsenillä oli ollut osakeyhtiölain säännösten mu-
kaan vastuu yhtiön varainhoidon asianmukaisesta järjestämisestä. Korkein oikein katsoi halli-
tuksen jäsenten laiminlyöneen tämän velvollisuutensa, koska hallituksen jäsenet eivät olleet
ryhtyneet perimään takaisin osakkeenomistajan laittomasti yhtiöstä nostamia varoja tai vaati-
maan niille vakuuksia. Hallituksen jäsenet tuomittiin vahingonkorvausvastuuseen yhtiön kon-
kurssipesää kohtaan. Aiemmassa tapauksessa KKO 1986 II 69 yhtiön hallituksen jäsen oli sään-
nöllisesti osallistunut hallituksen kokouksiin, joissa oli käsitelty yhtiön toiminnassa jatkuvasti
ilmenneitä taloudellisia vaikeuksia. Kokouksissa oli ilmennyt, että yhtiön toimitusjohtaja oli
jättänyt suorittamatta valtiolle ennakonpidätyksiä ja työnantajan sosiaaliturvamaksuja. Laimin-
lyönneistä tietoisena hallituksen jäsenellä oli velvollisuus valvoa, että sanotut suoritukset tulivat
asianmukaisesti maksetuiksi. Hallituksen jäsen kuitenkin laiminlöi sanotun velvollisuutensa, ja
korkein oikeus velvoitti hänet korvaamaan velkojana olleelle valtiolle kyseisten suoritusten
maksamatta jäämisestä aiheutunut vahinko.
Suomen Korkeimman oikeuden käytännöstä voidaan tehdä seuraava johtopäätös. Hallituksen
jäsen ei lähtökohtaisesti joudu vahingonkorvausvastuuseen varainhoidon valvonnan laiminlyön-
nistä yhtiötä tai konkurssipesää kohtaan, vaan mahdollinen vahingonkorvaus kohdistuu velko-
jiin. Osakeyhtiön yleisen varallisuusaseman heikentyminen ei lähtökohtaisesti ole sellaista va-
hinkoa, jonka osakeyhtiön hallituksen jäsen olisi velvollinen korvaamaan yhtiölle tai sen kon-
kurssipesälle. Varainhoidon valvonnan laiminlyönnillä tarkoitetaan käytännössä toiminnan lain-
vastaisuuteen reagoimisen laiminlyöntiä. Johtopäätöksen avulla voidaan ymmärtää myös Venä-
jän oikeustilaa. Hallitus ei ole Venäjällä vastuussa varainhoidon valvonnan laiminlyönnistä,
koska yleisen varallisuusaseman heikentymistä ei yhtiöoikeudessa ymmärretä sellaiseksi vahin-
goksi, joka hallituksen tulisi yhtiölle tai konkurssipesälle korvata. Hallituksen jäsenen vastuu
varainhoidon valvonnan laiminlyönnistä velkojille ei tule kyseeseen, koska hallitus ei Venäjällä
ylipäätään ole koskaan vahingonkorvausvastuussa kolmannelle. Lopputulemana saadaan, ettei
hallituksen jäsen ole Venäjällä vahingonkorvausvastuussa varainhoidon valvonnasta käytännös-
sä ollenkaan, ja Suomessa vain velkojia kohtaan. Lisäksi yhtiön organisaation valvonnan osalta
hallituksen jäsen on Suomessa KKO 1986 II 130 perusteella vastuussa ainakin yhtiön toimitus-
johtajan valonnasta. Vahingonkorvausvelvollisuus yhtiön organisaation valvonnasta Venäjällä
jää sen sijaan avoimeksi ennakkotapausten puuttuessa.
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3.3.2 Muut yhtiön varoihin liittyvät väärinkäytökset
Molemmissa maissa keskeisen hallituksen vahingonkorvausvastuutapausten ryhmän muodosta-
vat lainvastaiset toimenpiteet ja päätökset, joilla ei ole lainkaan liiketaloudellisia perusteita.
Venäjällä tällaiset tapaukset näyttäisivät muodostavan oikeuskäytännön enemmistön. Kyse on
usein yhtiön varojen jonkin asteisesta väärinkäytöstä.
Itä-Siperian alueen korkeimman siviilioikeustuomioistuimen ratkaisussa ФАС 12.09.2003 N
А74-1808/02-К1-Ф02-2890/03-С2 hallitus oli siirtänyt yhtiöstä käytännössä kaiken omaisuuden
emoyhtiöön, siten että tytäryhtiön liiketoiminnan jatkaminen kävi mahdottomaksi. Tuomioistuin
totesi toimenpiteen rikkovan osakkeenomistajien ja velkojien oikeuksia sekä hallituksen toimi-
neen yhtiön intressin vastaisesti vilpillisesti ja ilman järkevää harkintaa. Hallitus tuomittiin va-
hingonkorvausvastuuseen yhtiötä kohtaan osakeyhtiölain 71 §:n perusteella. Keski-Venäjän
alueen korkeimman siviilioikeustuomioistuimen tapauksessa ФАС 02.07.2012 N A09-
6826/2010 hallitus oli sijoittanut yhtiön osakepääoman kiinteistöön, josta hallitus kaavaili hal-
lintorakennusta. Osakepääoma oli siis muunnettu apportiksi. Kiinteistö oli kuitenkin huonosti
tarkoitukseen sopiva ulkorakennus ja kantajat nostivat vahingonkorvauskanteen hallitusta vas-
taan osakepääoman hukkaamisesta. Tuomioistuin kuitenkin totesi ratkaisussaan, etteivät kanta-
jat olleet näyttäneet hallituksen toiminnassa olleen mitään lainvastaista, eikä yhtiölle ollut syn-
tynyt todellisia vahinkoja. Vahingonkorvauskanne hallitusta vastaan hylättiin.
Korkeimman siviilioikeuden tapauksessa ВАС РФ 08.02.2011 N 12771/10 N A40-111798/09-
57-539 hallituksen jäsen ja pääjohtaja olivat ottaneet itselleen vahingonkorvaussaatavan, joka
lähtökohtaisesti kuului yhtiölle. Vaikka kantaja ei pystynyt näyttämään vahingonkorvaussaata-
van ottamisen olleen lainvastaista, Korkein siviilioikeus totesi ratkaisussaan toiminnan olleen
vastoin velvollisuutta toimia yhtiön intressissä järkevästi harkiten ja vilpittömässä mielessä ja
tuomitsi vastaajat maksamaan summan 71 §:n perusteella vahingonkorvauksena yhtiölle.
Oikeuskäytännöstä löytyy lisäksi useita pääjohtajan rikkeitä koskevia oikeustapauksia. Esimer-
kiksi Volgo-Vjatskovan alueen korkeimman siviilioikeuden ratkaisussa ФАС 11.7.2008 N A17-
4924/2007 pääjohtaja oli päättänyt maksaa itselleen lomaa varten ”materiaalista apua ja pree-
miota” yhteensä kahden miljoonan ruplan verran (noin 20 000 euroa) ilman Venäjän federaation
työkoodeksissa ja yhtiöjärjestyksessä vaadittua yhtiön hallituksen hyväksyntää. Lisäksi yhtiö oli
ollut muutenkin taloudellisesti epävakaassa tilassa. Tuomioistuin totesi ratkaisussaan pääjohta-
jan laiminlyöneen velvollisuutensa toimia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi
harkiten. Tuomioistuin velvoitti pääjohtajan maksamaan yhtiölle vahingonkorvauksena toimin-
nasta yhtiölle aiheutuneet vahingot ja voitonmenetykset. Tuoreemmassa Volgo-Vjatskovan
alueen korkeimman siviilioikeustuomioistuimen ratkaisussa ФАС 03.12.2012 N A28-
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1031/2012 yhtiön pääjohtaja oli lainvastaisesti ilman yhtiön hallituksen hyväksyntää maksanut
itselleen huomattavia bonuksia menneen vuoden työstä. Tuomioistuin totesi ratkaisussaan pää-
johtajan laiminlyöneen velvollisuutensa toimia yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja jär-
kevästi harkiten, ja tuomitsi tämän vahingonkorvauksiin yhtiötä kohtaan. Vastaavanlaisessa
Moskovan alueen korkeimman siviilioikeustuomioistuimen ratkaisussa ФАС 14.09.2012 N
A40-135941/11-137-590 pääjohtaja tuomittiin vahingonkorvausvelvolliseksi yhtiötä kohtaan
maksaessaan itselleen ylimääräisiä bonuksia ilman yhtiön hallituksen hyväksyntää. Huomionar-
voista on, ettei hallituksen vahingonkorvausvastuuseen pääjohtajan valvonnan laiminlyömisestä
yhdessäkään tapauksessa vedottu edes osakkeenomistajien toimesta.
Suomessa rikkeet yhtiöoikeudellisissa vahingonkorvaustapauksissa eivät ole näin räikeitä, koska
edellä mainitut esimerkit kuuluisivat kiistatta rikoslain kavallusrikoksen tunnusmerkistön alaan.
Sinänsä mielenkiintoista eroa ei teoksen laajuus ottaen ole mahdollista käsitellä. Yhtiön varojen
väärinkäyttötapauksista, joissa hallitus on joutunut vahingonkorvausvastuuseen, voidaan maini-
ta esimerkiksi edellä jo sivuttu KKO 1999:86. Tapauksessa hallituksen jäsen oli osallistunut
järjestelyyn, jossa hänen yhtiönsä osakkeita ostettiin hänen yhtiönsä antamalla lainalla. Osakkei-
ta ostanut yhtiö oli jo kaupantekohetkellä menettänyt oman pääomansa, eikä lopulta pystynyt
maksamaan velkaa takaisin. Korkein oikeus totesi ratkaisussaan järjestelyn rikkovan osakeyh-
tiölain omien osakkeiden ostamisen rahoituskieltoa ja tuomitsi hallituksen jäsenen korvaamaan
vahingonkorvauksiin aiheutuneista luottotappioista yhtiön konkurssipesälle. Esimerkiksi Pekka
Timonen on todennut ratkaisusta, että omien osakkeiden hankinnan rahoitusta koskevan kiellon
rikkomisesta seuraa yhtiön päätöksentekijöiden korvausvelvollisuus, jos järjestely voidaan to-
dentaa kyseisen kiellon vastaiseksi. Koska kyseinen säännös on selkeä ja kiellon laajuus on
vakiintuneesti ymmärretty laajaksi, ratkaisevaa oli nimenomaan järjestelyjen luonteen eli yhtiön
varojen käytön lainvastaisuuden todentaminen.532
Ratkaisussa KKO 2001:36 hallituksen jäsenet tuomittiin vahingonkorvausvastuuseen apport-
tiomaisuuden ilmoittamista koskevasta rikkeestä. Osakeyhtiön osakepääomaa oli korotettu uus-
merkinnällä, vaikka osa apporttina luovutetusta omaisuudesta oli panttina osakkeenmerkitsijän
veloista ja myytiin sittemmin niiden suorittamiseksi. Hallituksen jäsenet ja tilintarkastajat, jotka
olivat osakepääoman korotusta ja sen maksua rekisteröitäessä vakuuttaneet ja todistaneet koro-
tuksen tulleen kokonaisuudessaan maksetuksi, velvoitettiin korvaamaan yhtiölle apporttiomai-
suuden arvottomuudesta johtunut vahinko.
Kolmannessa varojen väärinkäyttötapauksessa KKO 2003:33 oli kyse kiinteistöosakeyhtiön
hallituksen jäsenten vahingonkorvausvelvollisuudesta laittomasta varojenjaon perustella. Asun-
to-osakeyhtiönosakkeenomistajilta perityt vastikkeet ja käyttömaksut olivat jatkuvasti olleet
532 KKO:n ratkaisut kommentein 1999 II, Pekka Timonen tapaus KKO 1999:86 Osakeyhtiön varojen
käyttö ja hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu.
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riittämättömiä yhtiölle otettujen luottojen aiheuttamien pääomakustannusten kattamiseen. Lisäk-
si oma pääoma oli menetetty. Korkein oikeus totesi, että jos osakkeenomistajilta perittävien
vastikkeiden ja käyttömaksujen taso asetetaan sellaiseksi, etteivät yhtiön tulot riitä kattamaan
menoja, tällä tavoin mahdollisesti aiheutettu kajoaminen sidottuun pääomaan voi siten olla osa-
keyhtiölaissa tarkoitettua laitonta varojenjakoa. Kantajavelkojan katsottiin kuitenkin hyväksy-
neen menettelyn, eikä heitä siksi katsottu oikeutetuiksi vahingonkorvauksiin kiinteistöosakeyh-
tiön hallituksen jäseniltä. Hallituksen jäsenten vahingonkorvausvelvollisuuden mahdollisuus
tilanteessa kuitenkin periaatteessa hyväksyttiin. Tämä on valtava ero Venäjään, jonka tuomiois-
tuinkäytännössä hallituksella ei ole katsottu olevan vastuuta yhtiön osakeyhtiölain mukaisesta
varojenjaosta. Tämä käy ilmi Pietarin läänin siviilituomioistuimen päätöksestä АС 07.06. 2007
N A56-20753/2006, jonka Luoteisalueen korkein siviilioikeus piti 15.01. 2008 antamallaan
päätöksellä sellaisenaan.533 Tapauksessa tuomioistuin totesi, ettei laiton varojenjako ollut syy-
yhteydessä hallituksen toimintaan, koska varsinaisen päätöksen varojenjaosta teki yhtiökokous,
eikä hallitus. Voidaankin siis todeta oikeuskäytännön valossa, ettei hallituksen jäsen käytännös-
sä ole Venäjällä vahingonkorvausvelvollinen yhtiön ja sen varojen valvonnan laiminlyönnistä
tai yhtiökokouksen tekemästä varojenjakopäätöksestä.
3.3.3 Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu yhtiölle aiheutuneista julkisoikeudellisista
seuraamuksista
Venäjän yhtiöoikeudellisen vahingonkorvaussysteemin erityispiirre on yhtiön johtajan vahin-
gonkorvausvastuu osakeyhtiölle aiheutuneista julkisoikeudellisista seuraamuksista. Oikeusoh-
jeen 62/2013, 4 §:n mukaan yhtiön johtajan tulee erityisesti täyttää kaikki lainsäädännön aset-
tamat yhtiön julkisoikeudelliset velvoitteet. Johtajalta voidaan hakea korvausta vahingoista,
jotka aiheutuvat kyseisen johtajan laiminlyötyä nämä velvoitteensa toimimalla vilpillisesti tai
järkevän harkinnan velvoitteen vastaisesti. Johtaja voi vapautua vastuusta esittämällä vastanäyt-
töä siitä, että lainsäädännöstä, esimerkiksi vero- tulli- yms. lainsäädännöstä, on mahdoton tehdä
johtopäätöstä asianmukaisen toiminnan vaatimuksista yhdenmukaisen tulkinnan puuttuessa.
Säännöksen tarkoittamista tilanteista ei ole vielä korkeimpien siviilioikeuksien käytäntöä, mutta
pykälän sanamuoto viittaisi erityisesti vero- ja tulli-ilmoitusten tekemiseen sekä niiden laimin-
lyönnistä aiheutuvien sakkomaksujen korvaamiseen. Tuleva oikeuskäytäntö näyttää, voiko halli-
tuksen jäsen joutua vahingonkorvausvastuuseen minkä tahansa julkisoikeudellisen velvollisuu-
den rikkomisesta. Sanamuodon mukaan voisi.
533 Grigoreva 2011 s. 9
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Suomessa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu on tietoisesti rajoitettu koskemaan vain
osakeyhtiölain rikkomista. Vanhan osakeyhtiölain aikaisen, mutta edelleenkin relevantin halli-
tuksen esityksen vahingonkorvausta koskevien yksityiskohtaisten perustelujen mukaan
[v]astuuseuraamus edellyttää, että teko on vastoin osakeyhtiölakia tai yhtiöjärjestystä. Osuus-
kuntalain 161 §:ssä on menty pitemmälle. Säännöksen sanamuodon mukaan muunkin lain kuin
osuuskuntalain rikkominen johtaa vastuuseuraamukseen. Osakeyhtiölain vastuusäännöksen
tällainen laajentaminen johtaisi liian pitkälle menevään vastuuseen ja myös tulkintavaikeuk-
siin.534 Eri asia on, että tiettyjen lakien rikkominen lasketaan suoraan osakeyhtiölain rikkomi-
seksi, esimerkiksi kirjanpitolain rikkominen.535 Lisäksi toisen lain rikkominen voi olla osakeyh-
tiölain huolellisuusvelvollisuuden rikkomista ja siten vahingonkorvausvastuun perustavaa osa-
keyhtiölain rikkomista. Oikeuskirjallisuudessa on kuitenkin suhtauduttu varsin nihkeästi muun
lain rikkomiseen perustavaan vahingonkorvausvastuuseen. Esimerkiksi Savelan mukaan yhtiön
tuottamuksellinen toiminta ei ole mitenkään rinnasteinen johtajien tuottamukseen, ja normaaliin
liiketoimintaan jopa kuuluu yhtiön johdon pieniä velvollisuuksien laiminlyöntejä.536 Toisaalta
soveltuvan lainsäädännön selvittämisvelvollisuuden voidaan katsoa kuuluvan edellä käsitellyn
liiketoimintapäätöksen taustatiedon selvittämisvelvollisuuden piiriin. Kysymys siitä, milloin
muun lain kuin osakeyhtiölain rikkominen voi perustaa huolellisuusvelvollisuuden rikkomisena
hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden, on Suomessa toistaiseksi avoin ja jää odot-
tamaan tulevaa korkeimman oikeuden linjanvetoa.
3.4 Vahingonkorvausvastuu osakkeenomistajia ja kolmatta kohtaan erityisesti Venäjällä
3.4.1 Yleistä
Venäjällä hallituksen jäsen voi joutua vahingonkorvausvastuuseen suoraan osakkeenomistajia
kohtaan vain yhdessä tilanteessa, rikkomalla osakeyhtiölain XI.1-luvun hallitusta koskevia mää-
räyksiä vapaaehtoisessa tai pakollisessa ostotarjouksessa. Yhtiöoikeudellinen vahingonkorvaus-
vastuu kolmatta kohtaan ei puolestaan koskaan ole mahdollinen. Vahingonkorvausvastuu kol-
matta kohtaan voi aktualisoitua ainoastaan konkurssilain perusteella, jolloin vahingonkorvaus ei
ole enää yhtiöoikeudellista.537
Suomessa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus osakkeenomistajia ja kolmatta koh-
taan on kytketty muun osakeyhtiölain velvollisuuksien kuin pelkän yleisen huolellisuusvelvolli-
534 HE 27/1977 s. 110
535 Airaksinen yms. 2010b s. 762
536 Savela 2006 s. 91 ja s. 92 viitaten Taxell 1963 s. 67
537 Makovskaya 2006 s. 2
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suuden rikkomiseen sekä yhtiöjärjestyksen rikkomiseen.538 Yhtiön konkurssi ei muuta tilannetta
muuten kuin, että yhtiön kanneoikeus siirtyy konkurssipesälle. Osakkeenomistajien ja kolman-
sien kanneoikeudet yhtiöoikeudellisen vahingonkorvauksen saamiseksi hallituksen jäseneltä
pysyvät ennallaan. Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden aktualisoituminen on
siis mahdollinen tämän pääluvun kappaleiden 3.2 ja 3.3 tilanteissa, joissa on rikottu osakeyhtiö-
lakia, siihen rinnastettavaa lakia tai yhtiöjärjestystä. Näitä tilanteita ei kuitenkaan katsota tässä
tarpeelliseksi enää tarkemmin käsitellä. Sen sijaan on syytä tarkastella vielä vahingonkorvaus-
velvollisuutta osakkeenomistajaa ja kolmatta kohtaan Venäjällä, vaikka jälkimmäinen ei ole-
kaan enää yhtiöoikeudellista vahingonkorvausta.
3.4.2 Vahingonkorvausvastuu suoraan osakkeenomistajia kohtaan Venäjällä
Hallituksen jäsenen rikkoessa osakeyhtiölain vuonna 2006 voimaan tulleen XI.1 luvun säännök-
siä, hänet voidaan tuomita suoraan vahingonkorvausvelvolliseksi osakkeenomistajia kohtaan.
Kyseisen luvun 84.1 §:n mukaan osakkeenomistajalla, joka aikoo hankkia yli 30 prosentin
omistuksen osakeyhtiön kaikista osakkeista, on oikeus tehdä vapaaehtoinen ostotarjous yhtiön
kaikille osakkeenomistajille yhtiön kaikista osakkeista. Pykälän 84.2 mukaan osakkeenomista-
jan, jonka osakeomistus on jo ylittänyt 30 prosenttia yhtiön kaikista osakkeista, on 35 päivän
kuluessa ylityksestä tehtävä pakollinen ostotarjous yhtiön kaikille osakkeenomistajille yhtiön
kaikista osakkeista. Osakeyhtiölain 71 §:n 2 momentin mukainen hallituksen jäsenen vahingon-
korvausvelvollisuus yhtiötä ja suoraan osakkeenomistajia kohtaan XI.1 luvun velvollisuuksien
vilpittömyyden ja järkevän harkinnan vastaisesta täyttämisestä koskee 84.3 §:ää. Kyseisen sään-
nöksen mukaan vastaanottaessaan pakollisen tai vapaaehtoisen ostotarjouksen yhtiön hallituksen
on laadittava 35 päivässä ostotarjouksen vastaanottamisesta osakkeenomistajille suositus siitä,
miten tarjoukseen tulisi reagoida. Suosituksen tulee sisältää arvio ostotarjouksen hinnasta sekä
mahdollisesta toteutuneen ostotarjouksen aiheuttamasta osakekurssin muutoksesta sekä arvio
ostotarjouksen tekijän suunnitelmista. Laiminlyödessään velvollisuutensa tehdä kyseinen suosi-
tus vilpittömässä mielessä ja järkevästi harkiten, hallitus voi joutua 71 §:n 2 momentin perus-
teella vahingonkorvausvastuuseen yhtiötä sekä suoraan osakkeenomistajia kohtaan aiheutuneis-
ta vahingoista. Toistaiseksi 71 §:n 2 momentin perusteella osakeyhtiön hallituksen jäsentä ei ole
vielä tuomittu ainakaan korkeimpien siviilioikeuksien toimesta vahingonkorvausvastuuseen
osakkeenomistajia kohtaan. Siten pykälän käytännön soveltamisesta on mahdoton tehdä johto-
538 SOYL 22:1.3
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päätöksiä, ja voidaan todeta vahingonkorvausvelvollisuuden osakkeenomistajia kohtaan olevan
tältä osin vain teoreettinen.
3.4.3 Konkurssilain mukainen toissijainen vahingonkorvausvastuu kolmatta kohtaan Venäjällä
Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu kolmatta eli pääsääntöisesti velkojaa kohtaan voi
aktualisoitua ainoastaan konkurssilain perusteella, jos hallituksen jäsen on toiminnan standardin
vastaisella toiminnallaan aiheuttanut yhtiön konkurssin. Tällöin kyse ei ole enää yhtiöoikeudel-
lisesta vahingonkorvausvelvollisuudesta.  Vastuu on tällöin konkurssioikeudellista toissijaista
vastuuta yhtiön konkurssipesän ollessa edelleen ensisijainen vastuutaho.539 Vahingonkorvauk-
sen määrä on se määrä, joka velkojalla jää saamatta konkurssipesästä.540 Venäjän federaation
konkurssilain (26.10.2002 N 127-ФЗ) 28.06.2013 uudistetun vahingonkorvauspykälän (10 §)
mukaan [j]os yhtiön konkurssin todetaan aiheutuneen johtajan toiminnan tai passiivisuuden
seurauksena, johtaja on toissijaisessa vastuussa velkojan velvoitteista. Johtaja ei kuitenkaan ole
vahingonkorvausvastuussa, jos hän toimi yhtiön intressissä vilpittömässä mielessä ja järkevästi
harkiten. Siten hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu myös yhtiön konkurssissa kolman-
nelle on sidottu pääluvussa 2 käsiteltyjen hallituksen toiminnan standardien rikkomiseen.541
Rikkoessaan pääluvussa 2 käsiteltyjä velvoitteitaan aiheuttaen yhtiön konkurssin, hallituksen
jäsenelle lankeaa vahingonkorvausvelvollisuus myös yhtiön velkojia kohtaan. Lisäksi kantajan
näyttötaakkaa helpottavien tarkentavien säännösten mukaan, jos muuta ei osoiteta, velallisen
konkurssin todetaan aiheutuneen johtajan toiminnasta tai passiivisuudesta, jos yksi seuraavista
olosuhteista on käsillä:
1) velkojille on aiheutettu vahinkoa tekemällä tämän lain 61.2 §:ssä tarkoitettu kauppa, jolla on
tietoisesti aiheutettu velkojille vahinkoa tai 61.3 §:n mukainen kauppa, jolla on suosittu yhtä tai
useampaa velkojaa muiden velkojien kustannuksella; tai
2) konkurssipesän tarkastuksessa tai konkurssipäätöshetkellä yhtiön kirjanpito, jonka pitämises-
tä ja säilyttämisestä määrätään federaation laeissa, on kadonnut tai siinä ei ole federaation lakien
määräämää informaatiota oikeassa muodossa tai kyseinen informaatio on vääristelty, jonka seu-
rauksena on huomattavan vaikeaa toteuttaa vaadittuja prosesseja konkurssiasiassa, erityisesti
konkurssipesän omaisuuden likvidaatiota.
539 Makovskaya 2006 s. 3
540 Bakulin, Vopilovskij & Remezova 2014 s. 13
541 Bakulin, Vopilovskij & Remezova 2014 s. 3
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Kohta 2 koskee tosin vain johtajia, joiden velvollisuutena on ollut pitää ja säilyttää kirjanpitoa.
Kirjanpidon käytännön toteutuksesta vastaa pääjohtaja, ja sen vahvistamisesta hallitus.542 Siten
kirjanpidon puutteellisuudesta vastaa lähtökohtaisesti pääjohtaja. Hallituksen jäsenen vastuu
kirjanpidosta on epäselvää, mutta pykälän sanamuodon perusteella tullee kyseeseen ainakin
vääristetyn kirjanpidon tietoinen hyväksyminen. Huomionarvoista on myös, ettei osakkeen-
omistaja ole oikeutettu vahingonkorvaukseen yhtiön konkurssissakaan. Osakkeenomistajan
oikeus suoraan vahingonkorvaukseen hallituksen jäsenen toiminnasta rajoittuu siis vain yhteen,
edellisessä kappaleessa käsiteltyyn tilanteeseen.
Oikeuskäytännössä hallituksen jäsenen konkurssilain mukaisesta vahingonkorvausvelvollisuu-
desta on vasta yksi Korkeimman siviilioikeuden ratkaisema tapaus. Mediassakin paljon esillä
olleessa ”ASB-pankki -tapauksessa” hallituksen jäsenet tuomittiin korvaamaan aiheuttamansa
vahingot konkurssipesälle, ja siten toissijaiseen vahingonkorvauksiin velkojia kohtaan. Tapauk-
sessa konkurssipesä nosti konkurssilain mukaisen vahingonkorvauskanteen koko entistä yhtiön
hallitusta vastaan sillä perusteella, että hallitus oli toiminnallaan aiheuttanut pankin konkurssin
ja siten velkojille vahinkoa. Pankin hallitus oli päättänyt useista arvoltaan suurista luotonannois-
ta ”epäilyttävässä taloudellisessa kunnossa” olevien vastapuolien kanssa. Vastapuolet olivat
olleet käytännössä maksukyvyttömiä sillä niillä ei ollut ollut riittävästi likvidiä omaisuutta eikä
riittäviä tuloja. Myönnettyjä luottoja ei koskaan maksettu takaisin. Lisäksi hallitus oli päättänyt
ostaa summaltaan suuren, mutta vastapuolen maksukyvyttömyydestä johtuen arvottomaksi
osoittautuneen vekselin. Hallituksen jäsenet puolustautuivat muun muassa sillä, etteivät mainitut
luottopäätökset olleet riittävässä syy-yhteydessä yhtiön konkurssiin. Moskovan läänin siviili-
tuomioistuin totesi ratkaisussaan АС 30.05.2006 N А41-К1-1079/06 nimenomaan luottopäätös-
ten aiheuttaneen pankin konkurssin ja hallitusten jäsenten toimineen vastoin yhtiön intressiä
vilpillisesti ja järkevän harkinnan vastaisesti. Hallitus tuomittiin konkurssilain sen aikaisen 14
§:n (nykyisen 10 §:n) perusteella toissijaiseen vahingonkorvausvelvollisuuteen konkurssipesää
kohtaan, siltä osin kuin konkurssipesän varat eivät riittäneet velkojien saamisten maksamiseksi
yhteensä noin 200 miljoonan ruplan edestä. Ratkaisussaan BАС РФ 16.02.2007 N 562/07 Kor-
kein siviilioikeus piti edellisen valitusasteen tavoin Moskovan alueen siviilioikeuden päätöksen
ennallaan. Oikeus totesi kantaansa perustelematta, ettei Moskovan läänin siviilituomioistuimen
päätöstä ole syytä muuttaa.543
Vähäisestä oikeuskäytännöstä on vielä vaikea tehdä tarkempia johtopäätöksiä hallituksen jäse-
nen vahingonkorvausvastuusta kolmannelle osapuolelle yhtiön konkurssissa. ASB-pankki -
542 VEOYL 88 §
543 Mielenkiintoista tapauksessa on, että hallituksen jäsenten vahingonkorvausvelvollisuus miellettiin
Korkeinta siviilioikeutta myöten toissijaiseksi, vaikka se oli oikeastaan vahingon korvaamista yhtiölle,
jonka sijaan konkurssipesä on tullut. Ilmeisesti toissijaisen vahingonkorvausvastuun konsepti on Venäjäl-
lä Suomen käsitystä laajempi, sillä tuomioissa selvennettiin vastuun olevan nimenomaan hallituksen jäse-
nen toissijaista vahingonkorvausvastuuta konkurssilain perusteella.
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tapauksen perusteella voidaan kuitenkin pitää selvänä sitä, että hallituksen jäsenen toissijaisen
vahingonkorvausvastuu velkojia kohtaan Venäjällä aktualisoituu ainakin epäsuorasti konkurssi-
pesälle tuomittavien vahingonkorvausten kautta. On vielä epäselvää, voiko velkoja hakea Venä-




4.1 Maiden väliset keskeiset erot ja niiden selitys
Tässä tutkielmassa on tarkasteltu venäläisen osakeyhtiön hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellista
vahingonkorvausvastuuta vertaillen sitä suomalaisen osakeyhtiön hallituksen jäsenen yhtiöoi-
keudelliseen vahingonkorvausvastuuseen. Tavoitteena on ollut hahmottaa sääntelyn keskeiset
maiden väliset erot sekä ymmärtää ajattelua erojen taustalla. Oikeusvertailun näkökulmasta
tärkein tavoite oli löytää Venäjän sääntelyn hyvistä puolista malleja Suomen sääntelyn uudista-
miseksi sekä mahdollisesti myös toisinpäin.
On tärkeää ymmärtää, miten erilaisiin toimintaympäristöihin hallituksen jäsenen yhtiöoikeudel-
lisen vahingonkorvausvastuun sääntely Venäjällä ja Suomessa asettuu. Venäläinen liiketoimin-
taympäristö on edelleen osakeyhtiön toiminnalle erittäin haastava, mistä kertoo tuoreimmat
tilastot esimerkiksi instituutioiden toimivuudesta. Tämä ymmärrettiin jo osakeyhtiölain säätä-
misvaiheessa, jolloin se päätettiin kirjoittaa Venäjän erityisolosuhteisiin soveltuvan ”itsestään
toteutuvan mallin” mukaan. Lakimalli perustuu ennen kaikkea selvien sääntöjen käyttämiselle
avointen standardien sijaan, vahvalle ulkopuolisten osakkeenomistajien suojalle sekä yhtiön
päätösmenettelyjen oikeudelliselle suojaamiselle. Samalla se sisältää sallivaa osakeyhtiölaki-
mallia huomattavasti enemmän pakottavaa sääntelyä. Venäjän osakeyhtiölain taustalla vaikuttaa
vahva ja ahtaasti tulkittu Siviilikoodeksi, jonka periaatteisiin ja sääntelyyn koko yhtiöoikeus
perustuu. Mikään yhtiöoikeudellinen ilmiö ei lähtökohtaisesti voi olla ristiriidassa Siviilikoo-
deksin periaatteiden ja sääntelyn kanssa. Venäläistä osakeyhtiötä määrittää myös sen historia.
Neuvostoliiton romahtamisen jälkeen suoritettu valtion omaisuuden yksityistäminen näkyy vielä
tänäkin päivänä osakeomistuksen keskittymisenä. Suurin osa osakeyhtiöistä on yhden tai muu-
taman osakkeenomistajan määräysvallassa.
Suomen osakeyhtiölaki on kirjoitettu täysin eri lähtökohdista. Osakeyhtiön liiketoimintaympä-
ristö on erittäin hyvä muun muassa toimivien instituutioiden ansiosta. Siksi osakeyhtiölaki on
ollut mahdollista kirjoittaa tehokkuuteen pyrkivän ”sallivan osakeyhtiölakimallin” mukaiseksi.
Suomen salliva osakeyhtiölaki on periaatekeskeinen ja sisältää paljon tahdonvaltaista sääntelyä.
Suomalaista yhtiöoikeutta ei myöskään määrittele ahtaasti tulkitut kirjoitetut siviilioikeuden
perusperiaatteet, eikä Suomella ole kipeää valtion omaisuuden yksityistämisen historiaa.
Venäläinen ja suomalainen yhtiökäsitys eroavat ratkaisevasti toisistaan johtuen yllä mainituista
osakeyhtiön erilaisista toimintaympäristöistä. Venäjällä osakeyhtiö määritellään kaupallisen
tarkoituksen toteuttamiseksi – pääasiassa voiton tuottamiseksi perustetuksi eri tuotantopanosten
institutionaaliseksi yhteenliittymäksi. Osakeyhtiötä ei Venäjällä nähdä sopimuksena, vaan oike-
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ussuhteet osakkeenomistajien, yhtiön johdon ja itse yhtiön välillä ovat institutionaalisia yhtiö-
suhteita. Tämän voidaan katsoa olevan seurausta Venäjän siviilioikeuden vahvoista ja ahtaasti
tulkituista periaatteista, valtion omaisuuden yksityistämisen aiheuttamasta osakeomistuksen
keskittymisestä sekä vähemmän sopimuksenvaraisesta osakeyhtiölaista. Se tarkoittaa myös sitä,
ettei hallituksen suhdetta yhtiöön ja osakkeenomistajiin voida kvalifioida venäläisessä yhtiöoi-
keudessa sopimusperusteiseksi edustussuhteeksi. Tämä on ymmärrettävää myös Venäjän siviili-
oikeuden vahvan ja ahtaasti tulkitun periaatteen perusteella, jonka mukaan edustajan on aina
oltava itsenäinen subjekti, mitä hallitus ei ole. Venäläisen osakeyhtiön hallitus on sen sijaan
luonnollisten henkilöiden toteuttama yhtiön kiinteä orgaani, jolla on toimivalta muodostaa ja
ilmaista oikeushenkilön tahto sekä johtaa sen toimintaa. Sopimusperusteisen edussuhteen sijaan,
hallituksen suhde yhtiöön voidaan määritellä institutionaaliseksi yhtiösuhteeksi ja suhde osak-
keenomistajiin välilliseksi institutionaaliseksi yhtiösuhteeksi.
Myöskään Suomessa osakeyhtiötä ei mielletä puhtaaksi sopimukseksi. Suomen sallivan osake-
yhtiölain vuoksi se nähdään silti pitkälti sopimusperusteisena konstruktiona, johon liittyneiden
eri tuotantopanosten väliset oikeussuhteet ovat sopimusperusteisia. Siten hallituksen suhdetta
yhtiöön ja osakkeenomistajiin pidetään sopimusperusteisena edustussuhteena, päämies-
agenttisuhteena. Suomessa osakeyhtiön toiminnan tarkoitus nähdään valistuneen arvonmaksi-
moinnin käsitteen kautta, joka edellyttää myös yhtiön sidosryhmien intressien, esimerkiksi vel-
kojien intressien huomioimista. Venäjällä osakeyhtiön toiminnan tarkoitus on lähtökohtaisesti
vain osakkeenomistajien voiton maksimointi.
Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvastuusääntelyn eroja maiden välillä
selittävät pitkälti yllä käsitellyt maiden erilaiset toimintaympäristöt ja niistä seuraavat erilaiset
yhtiökäsitykset. Keskeisimpänä erona voidaan pitää sitä, ettei hallituksen jäsen ole Venäjällä
yhtiöoikeudellisessa vahingonkorvausvastuussa kolmatta kohtaan, ja osakkeenomistajaakin
kohtaan vain yhdessä poikkeustilanteessa. Suomessa hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellinen
vahingonkorvausvastuu osakkeenomistajille ja kolmansille voi aktualisoitua osakeyhtiölain
muiden säännösten kuin pelkän yleisen huolellisuusvelvollisuuden rikkomisesta sekä yhtiöjär-
jestyksen määräyksen rikkomisesta. Venäjällä osakeomistuksen keskittyneisyyttä ja välillistä
institutionaalista hallitus-osakkeenomistaja suhdetta voidaan pitää teoriatason syinä sille, että
hallituksen jäsen ei ole yhtiöoikeudellisessa vahingonkorvausvastuussa osakkeenomistajaa koh-
taan kuin yhdessä poikkeustilanteessa. On luonnollista, ettei hallituksen jäsenen vahingonkor-
vausvastuuseen osakkeenomistajaa kohtaan ole kiinnitetty huomioita, kun todellisuudessa halli-
tus ja osakkeenomistajat ovat olleet Venäläisissä osakeyhtiöissä sama asia. Lisäksi hallituksen ja
osakkeenomistajan välisen suhteen ollessa välillinen, on loogista, että myös vahingonkorvaus
osakkeenomistajaa kohtaan on välillinen kohdistuen yhtiöön. Suomessa osakkeenomistajat ja
hallitus ovat lähtökohtaisesti eri henkilöitä. Lisäksi hallituksen ja osakkeenomistajan välinen
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suhde ymmärretään edustussuhteena, päämies-agenttisuhteena. Edustussuhteelle on tyypillistä
edustajan vahingonkorvausvelvollisuus päämiestään kohtaan, joten myös hallituksen vahingon-
korvausvelvollisuus suhteessa edustettaviinsa, osakkeenomistajiin, on perusteltua.
Vahingonkorvaussääntelyn eroavuutta suhteessa kolmansiin selittävät niin ikään maiden erilai-
set yhtiökäsitykset. Venäjällä yhtiöoikeudellinen vahingonkorvaus tulee kyseeseen vain yhtiö-
suhteissa. Koska yhtiö ymmärretään eri tuotantopanosten institutionaaliseksi yhteenliittymäksi,
voi yhtiösuhdekin olla vain institutionaalinen. Venäjällä tällaista institutionaalista yhtiösuhdetta
ei kuitenkaan ole hallituksen ja kolmansien välillä, joten myöskään yhtiöoikeudellinen vahin-
gonkorvaus ei ole tässä relaatiossa perusteltua. Suomessa yhtiösuhteet ymmärretään sopimus-
verkkoajattelun kautta laajemmin ja yhtiöoikeudellinen vastuu nähdään olevan lähellä sopimus-
perusteista vastuuta. Esimerkiksi hallituksen, osakkeenomistajien, yhtiön ja velkojien muodos-
taessa sopimusverkon, myös hallituksen ja velkojien voidaan ajatella olevan sopimusperustei-
sessa yhtiösuhteessa, ja sitä kautta yhtiöoikeudellisen vahingonkorvauksen velkojia kohtaan
olevan perusteltua. Lisäksi Suomessa yhtiöoikeudellista vahingonkorvausta ei ole tiukasti rajattu
vain yhtiösuhteisiin, vaan se voi kohdistua myös tahoihin, joilla ei ole minkäänlaista sopimus-
tyyppistä kytkentää yhtiöön. Vahingonkorvausvelvollisuutta kolmatta kohtaan Suomessa voi-
daan perustella myös valistuneen arvonmaksimoinnin kautta, jonka perusteella hallituksen tulee
huomioida myös kolmansien osapuolten edut. On loogista, että vahingonkorvausvastuu kohdis-
tuu suoraan kolmansia kohtaan heihin kohdistuvan suoran velvollisuuden laiminlyönnistä. Ve-
näjällä osakeyhtiön hallituksen tulee lähtökohtaisesti huomioida ainoastaan osakkeenomistajien
etuun samaistuva yhtiön etu.
Hallituksen jäsen voi joutua Venäjällä vahingonkorvausvastuuseen kolmatta kohtaan ainoastaan
aiheuttaessaan yhtiön konkurssin, jolloin vastuu on niin sanottua toissijaista konkurssioikeudel-
lista vahingonkorvausvastuuta. Voidaankin spekuloida, että Venäjällä on otettu paremmin huo-
mioon se käytännön todellisuus, että velkojien vahingot aktualisoituvat yleensä vasta osakeyhti-
ön konkurssissa.
Molemmissa maissa vahingonkorvausvelvollisuus edellyttää samankaltaisen vahingonkorvauk-
sen yleisten edellytysten täyttymistä. Vaatimukset ovat, että vahinkoa on syntynyt, hallituksen
jäsenen toiminta tai passiivisuus on ollut tuottamuksellista, ja kyseisen toiminnan ja vahingon
välillä on oltava riittävä syy-yhteys. Suomessa vaaditaan lisäksi syy-yhteyteen liittyvän normin
suojatarkoitusvaatimuksen täyttymistä. Sekä Venäjällä että Suomessa tuottamus on sidottu halli-
tuksen toiminnan standardien vastaiseen toimintaan. Venäjän ja Suomen hallituksen toiminnan
standardit, venäläisen osakeyhtiön hallituksen velvollisuus toimia yhtiön intressissä vilpittömäs-
sä mielessä ja järkevästi harkiten sekä suomalaisen osakeyhtiön hallituksen velvollisuus huolel-
lisesti edistää yhtiön etua, ovat erittäin lähellä toisiaan. Molempien maiden standardit sisältävät
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hallituksen jäsenen aidon subjektiivisen uskon siitä, että hän toimii parhaan kykynsä mukaan
vain ja ainoastaan yhtiön parhaaksi ilman muita intressejä. Järkevän harkinnan ja huolellisuuden
arvioinnissa käytetään lähtökohtaisesti objektiivisen keskitason johtajan verrokkia vastaavissa
olosuhteissa. Suomessa kohtuusajattelu on lisäksi johtanut siihen, että hallituksen jäsenen huo-
lellisuutta voidaan arvioida myös subjektiivisista lähtökohdista edellyttäen, että jäsen on valittu
nimenomaisesti joitain erityisominaisuuksia edellyttäen tai heikomman osaamistason nimen-
omaisesti hyväksyen. Venäjällä tällaista mahdollisuutta ei tunneta. Lisäksi molempien maiden
standardit sisältävät velvollisuuden noudattaa lainsäädännön ja yhtiön sisäisten dokumenttien
vaatimuksia - Suomessa tosin vain osakeyhtiölain ja yhtiöjärjestyksen vaatimuksia muiden laki-
en ja yhtiön sisäisten dokumenttien vaatimusten sisältymisen ollessa tapauskohtaista. Standar-
deissa lähdetään siitä, että liiketoiminnallisessa päätöksenteossa riskiä on sallittua ja pitääkin
ottaa, kunhan se pysyy hyväksytyn kaupallisen riskin rajoissa.
Molempien maiden standardeja on tarkennettu liiketoimintapäätöksen osalta liiketoimintapää-
tösperiaatteilla. Venäjän liiketoimintapäätösperiaate ilmenee Korkeimman siviilioikeuden oike-
usohjeesta 62/2013 ja Suomen liiketoimintapäätösperiaate osakeyhtiölain hallituksen esityksestä
HE109/2005. Liiketoimintapäätösperiaatteet määrittävät Venäjän järkevän harkinnan ja Suomen
huolellisen toiminnan vaatimukset siten, että hallituksen jäsenen täytyy osata ottaa sallittu kau-
pallisen riski ja pyrkiä minimoimaan jäljellä jäävää riskiä vaadituin päätöksentekoprosessein -
erityisesti hankkimalla päätöksen perusteeksi riittävän määrän taustatietoa. Venäjän vilpittömän
mielen ja Suomen lojaliteettivelvollisuuden osalta liiketoimintapäätösperiaatteiden yhtenevänä
edellytyksenä on intressikonfliktin puuttuminen.
Liiketoimintapäätösperiaatteet poikkeavat kuitenkin selkeästi toisistaan, mikä johtaa sinänsä
samankaltaisten hallituksen toiminnan standardien erilaiseen tulkintaan. Venäjän korkeimman
siviilioikeuden formuloima liiketoimintapäätösperiaate on kirjoitettu kantajan suojaksi. Itsestään
toteutuvan osakeyhtiölakimallin mukaisesti se määrittää selvin yksityiskohtaisin säännöin halli-
tuksen toiminnan epäasianmukaisuuden olettamat, joiden käsillä ollessa kantajan ei erikseen
tarvitse esittää näyttöä tuottamuksesta. Huomattavasti yksioikoisemman suomalaisen liiketoi-
mintapäätösperiaatteen keskeinen funktio on puolestaan asettaa osakeyhtiön hallitukselle ohje ja
takuu liiketoimintapäätöksen asianmukaisuudesta – eli suojata hallitusta. Hallituksen noudatta-
essaan liiketoimintapäätösperiaatteen kriteerejä sen toimintaa ei voida katsoa tuottamuksellisek-
si. Tämä takaa hallitukselle mahdollisuuden tehokkaampaan toimintaan ja sääntelyratkaisu on-
kin ymmärrettävissä sallivan lakimallin tyypillisenä pyrkimyksenä taloudelliseen tehokkuuteen.
Venäjällä vahingonkärsijälähtöinen ajattelu ja vahvat kirjatut oikeudelliset takeet kantajan oike-
ussuojasta voidaan nähdä tyypillisinä itsestään toteutuvan osakeyhtiölakimallin piirteinä.
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Hallituksen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuuden käytännön toteutuminen eroaa venäläisissä
ja suomalaisissa tuomioistuimissa – osittain yllä mainituista eroista johtuen. Venäjän oikeuskäy-
tännössä tapaukset ovat pääosin koskeneet yhtiön omaisuuden myymistä tai vuokraamista alle
markkinahinnan, transaktiota maksukyvyttömän vastapuolen kanssa, hallituksen jäsenen aiheut-
taman yhtiölle tuomitun julkisoikeudellisen seuraamusmaksun korvaamista yhtiölle sekä yhtiön
varojen anastamista jonkin muodollisen oikeustoimen varjolla. Suomessa korkeimman oikeuden
ennakkopäätökset yhtiön hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuusta ovat pääosin koskeneet
yhtiön taloudellisen tilan ylläpitoa, valvontaa ja sen heikkenemiseen reagoimista.
Venäjällä tapauskohtaista tulkintaa ohjaavat paikoin hyvinkin yksityiskohtaiset Korkeimman
siviilioikeuden oikeusohjeen 62/2013 määräykset. Oikeusohjeen jälkeistä oikeuskäytäntöä on
kuitenkin niin vähän, ettei siitä voi vielä tehdä pidemmälle meneviä johtopäätöksiä. Muutenkin
Venäjän kohtalaisen vähäisestä hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuuta koskevasta oike-
uskäytännöstä voidaan tehdä vain muutamia yksittäisiä huomioita. Näitä oikeuskäytännöstä
tehtäviä huomioita ovat esimerkiksi seuraavat. Arvioitaessa hallituksen jäsenen liiketoiminta-
päätöksen asianmukaisuutta oikeuskäytännössä on korostettu markkinahinnan ja sopimuskump-
panien tietojen selvittämistä. Kirovskij Zavod -tapauksen perusteella hallituksen jäsenen intres-
sikonflikti perustaa lähtökohtaisen olettaman tuottamuksesta, joskin myös pelkkä liiketoiminta-
päätöksen yhtiön intressin vastaisuus voi perustaa vahingonkorvausvelvollisuuden. Vahingon-
korvausvelvollisuus on perustunut oikeuskäytännössä myös ylisuuren kaupallisen riskin ottami-
seen tai siihen, ettei liiketoimintapäätöksellä ollut ollenkaan liiketaloudellista perustetta. Vahin-
gonkorvausvastuuta yhtiön tai sen taloudellisen tilan valvonnan laiminlyönnistä ei hallituksen
jäsenellä oikeuskäytännön puuttumisesta päätellen ilmeisesti ole. Hallitus ei myöskään ole va-
hingonkorvausvastuussa osakeyhtiölain mukaan tehdystä varojenjaosta. Syy-yhteys mahdolli-
siin vahinkoihin ei ole riittävä, koska varsinaisen varojenjakopäätöksen tekee yhtiökokous. Hal-
lituksen jäsentä ei ole vielä tuomittu suoraan vahingonkorvausvastuuseen osakkeenomistajaa tai
konkurssilain perusteella kolmatta kohtaan. ASB-pankki -tapaus kuitenkin osoitti, että hallituk-
sen jäsenen vahingonkorvausvelvollisuus kolmatta kohtaan yhtiön konkurssissa voi realisoitua
ainakin välillisesti vahingonkorvausvelvollisuutena konkurssipesää kohtaan.
Suomalainen oikeuskäytäntö hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisesta vahingonkorvausvastuusta
on niin ikään varsin rajallista, ja Venäjän tapaan siitä on mahdollista tehdä vain yksittäisiä huo-
mioita. Korkein oikeus on ennakkopäätöksissään langettanut hallituksen jäsenelle vahingonkor-
vausvelvollisuuden erityisesti velkojien suojaksi säädettyjen oman pääoman valvomista koske-
vien sääntöjen rikkomisesta. Tällaisessa tilanteessa tulee kiinnittää kuitenkin huomiota ratkaisun
KKO 2012:65 perusteella normin suojatarkoitukseen, eikä vahingonkorvaus yhtiötä tai konkurs-
sipesää kohtaan ole mahdollinen. Lisäksi Korkeimman oikeuden käytännössä hallituksen jäsen
on asetettu vahingonkorvausvelvolliseksi esimerkiksi laittomasta varojenjaosta, apporttiomai-
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suuden virheellisestä ilmoittamisesta, omien osakkeiden hankkimisen rahoittamisesta sekä taus-
tatietojen hankkimisen laiminlyönnistä liiketoimintapäätöksen perusteeksi. Sallitun kaupallisen
riskin ylittämisestä on seurannut lähtökohtaisesti vahingonkorvausvelvollisuus, joskin tätä suu-
rempi riskinotto saattaa olla KKO 2000:69 perusteella sallittua vielä suuremman vahingon vält-
tämiseksi.
4.2 Tutkimustulosten hyödyntäminen Venäjän ja Suomen mahdollista lainsäädäntöuudis-
tusta silmälläpitäen
Lopuksi on vielä vastattava kysymykseen, onko maiden mahdollista ottaa mallia toisistaan sään-
telynsä kehittämiseksi? Valitettavasti vastaus on lähtökohtaisesti ei. Kummankin maan säänte-
lyn erityispiirteet liittyvät vahvasti osakeyhtiön toimintaympäristön erityispiirteisiin. Venäjän
erityispiirteisiin räätälöidystä itsestään toteutuvasta osakeyhtiölakimallista on vaikea siirtää
ominaisuuksia Suomen kehittyvän markkinatalouden sallivaan ja periaatekeskeiseen osakeyh-
tiölakiin ja toisinpäin.
Tämä ei tosin ole kaikilta osin mahdotonta. Venäjän sääntelyratkaisu hallituksen jäsenen vahin-
gonkorvausvastuusta kolmatta kohtaan sopisi erittäin hyvin myös Suomeen. Kolmansille aiheu-
tuneet vahingot realisoituvat lähes poikkeuksetta vasta yhtiön konkurssissa. Venäjän sääntely-
ratkaisu, jossa hallituksen jäsenen vahingonkorvausvastuu kolmansia kohtaan voi realisoitua
vasta yhtiön konkurssissa, vastaa paremmin tätä todellisuutta. Samalla se mahdollistaa hallituk-
sen tehokkaamman toiminnan ja riskinottokyvyn, kun mahdollisesti hallitsemattomat henkilö-
kohtaiset vahingonkorvausvastuut kolmansille eivät kummittele liiketoimintapäätöstä tehtäessä.
Toisaalta, vahingonkorvauksen uhka yhtiön konkurssin aiheuttamisesta ennaltaehkäisee halli-
tuksen jäsenen räikeimmät rikkeet, eikä yhtiötä ole mahdollista ajaa konkurssiin velkojien kus-
tannuksella ilman vastuuta. Venäjän mallissa kyse on oikeastaan siitä, että osakkeenomistajat
ottavat osakeomistuksensa kautta kantaakseen koko riskin hallituksen toiminnasta suhteessa
kolmansiin, mahdollistaen samalla hallituksen paremman riskinottokyvyn ja osakeomistuksensa
arvon tehokkaamman kasvattamisen. Tämä ajattelu sopisi erityisen hyvin Suomen tehokkuuteen
pyrkivään osakeyhtiölakiin, ja vastaisi myös paremmin käytännön todellisuutta.
Venäjällä tulisi puolestaan terävöittää hallituksen jäsenen vastuuta yhtiön ja sen taloudellisen
tilan valvonnasta. Mallia voisi hyvin ottaa Suomen oman pääoman valvontaa koskevasta säänte-
lystä. Lisäksi Venäjän itsestään toteutuva osakeyhtiölakimalli ei ole ihanteellinen, vaan liike-
toimintaympäristön realiteetteihin säädetty lakimalli. Venäjällä tulisikin tunnustella yhteiskun-
nan ja liiketoimintaympäristön kehitystä. Kehityksen mennessä kohti osakeyhtiölle parempaa
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liiketoimintaympäristöä, pitäisi samalla siirtyä tehokkuuteen pyrkivään sallivaan ja periaatekes-
keiseen osakeyhtiölakimallin. Hallituksen jäsenen yhtiöoikeudellisen vahingonkorvausvastuun
sääntelyn kannalta tämä tarkoittaisi ainakin hallitusta suojaavan liiketoimintapäätösperiaatteen
käyttöönottoa Korkeimman siviilioikeuden oikeusohjeella. Valitettavasti tämä ei liene kuiten-
kaan realismia ainakaan lähitulevaisuudessa huomioiden Venäjän tämän hetkinen tilanne.
